Marcos Jofré, CEO de Trivento 
“En la industria del vino, hay que trabajar todos 
los días para no ser el próximo Blockbuster” +. 
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DISCURSO EN CADENA PARA CELEBRAR EL SUPERÁVIT 


Milei ofrecerá señales 
fiscales como impulso 
para una economía que 
aún no logra repuntar 


El Presidente respaldará la gestión del equipo que lidera Caputo. 
Hablará un día antes de la marcha contra los recortes en educación 


Laactividad económica todavía muestra números rojos. La contracción 
yase siente en el empleo privado, que mostró caída en febrero 


El objetivo del mensaje que pro- 
nunciaráestanocheel presidente 
Javier Milei, es dar a conocer un 
hitonomenorensugestión: haber 
alcanzadotresmeses de superávit 
financiero. Paraeljefe de Estado, 
esta mejora, así como la baja de 
los pasivos remunerados del 
BCRA, sostienen el camino des- 
cendentequemostrólainflación. 
Pero hayexpectativas sobreotros 
contenidos del discurso, ya que 
Milei hablará un día antes de la 
marcha que organizó la comuni- 
dad universitaria para reclamar 
por losrecortes presupuestarios. 
El Gobierno busca que las señales 
queya impactaron enel precio de 
losactivosargentinos, puedanser 
asimiladas por otros sectores de 
la economía. —P.4,5y6 


ACUMULAR RESERVAS, PRIORIDAD CENTRAL 


Baja la ansiedad por la 

salida del cepo al dólar: 
inversores aceptan que 
se levantará por etapas 


La primera escala será liberar las trabas 
del CCL y evaluar cómo queda la brecha 


Desdeelcomienzodelagestión, 
el Gobierno orientó sus esfuer- 
zos tratar de levantar el cepo 
cambiario en julio, ya que lo 
considera una pieza clave en la 
reactivación. Pero el equipo 
económicolebajólaexpectati- 
va a esa fecha y los inversores 


empiezan a convencerse de que 
eneste tema habrá gradualismo. 
Una primera etapa consistirá en 
destrabar las restricciones del 
CCLyel MEP, ylasegunda-cuan- 
do el colchón de reservas lo per- 
mita- irá por liberar el acceso al 
dólar oficial. 1.15 


Con riesgo país en baja, la 
deuda corporativa dejó de 
ser la cobertura favorita +... 


+ ZOOM EDITORIAL » OPINIÓN >» PANORAMA 
Milei tiene la Milei, El aumento de 
oportunidad de mostrar | ¿fenómeno dietas del Congreso: 
el sendero y darle un local o global? ¿plan canjeo 
sentido al ajuste “extorsión”? 
Rosendo Fraga 

A Director del Centro de , 
Hernán de Goñi Estudios Unión para la Analía Argento 
Director Periodístico Nueva Mayoría Periodista 
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Santiago Peña, 
presidente de Paraguay 
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“Elberrincheeselmismoqueel 


esotedicenque“noentendésel 
juego politico". 
Luis Caputo 
Ministro de Economía, sobre 
la marcha universitaria 


+ EL NÚM 


-11,9 


el porcentaje de 
caída interanual 
en marzo de la 
industria 
Contra febrero la 
baja fue de 3,4%, 
detalló CAME 
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Milei tiene la oportunidad de mostrar 
el sendero y darle un sentido al ajuste 


1 presidente Javier Milei necesita 

algo más de apoyo que el que le 

reclama a las “fuerzas del cielo”. 

Siente que el esfuerzo que está 
haciendo su gobierno tiene que empezar a 
ser traducido en otro tipo de resultados, y 
por eso le pidió a los empresarios del Foro 
Llao Llao que lo escucharon en Bariloche 
que no se limiten a aplaudir y también 
tomen riesgos. La economía está frenada y 
será difícil moderar los costos que hoy ya 
asoman en materia de empleo y nivel de 
actividad si no se suman nuevos proyectos 
de inversión. 

Desde su primer discurso como presidente, 
Milei siempre ha señalado que prefiere "decir una 
verdad incómoda antes que una mentira 
confortable”. Pero también quiere remarcar que 
muchas de las decisiones difíciles que comenzó a 
ejecutar en diciembre empiezan a mostrar cifras 
positivas. Eso es lo que buscará con el discurso por 
cadena nacional que pronunciará hoy, en el que 
destacará la obtención de superávit financiero en 
el primer trimestre del año, un escenario que nose 
veía desde hace más de diez años y que le 
garantiza el cumplimiento de las metas ya 
acordadas conel FMI. 

Milei quiere pasar un mensaje antes de la 
marcha que se realizará mañana en defensa de la 
educación pública. Es una oportunidad particular, 


| porque másallá de darle sentidoal feroz recorte 


de gastos ejecutado para llevar a ese número, lo 
que debe tener presente es que las cifras van y 
vienen. Es cierto que tratará de darle realce ala 
desaceleración que tuvo la inflación desde 
diciembre hasta ahora, pero la sociedad espera 
algo más que un resumen delo conseguido, 

El Presidente ha destacado que darle libertad a 
los privados (sacando el pie del Estado de la 
cabeza delas empresas) era la fórmula válida para 
empezar un camino de progreso. Pero su pelea con 
las prepagas demostró que no en todos los 
mercadosla libertad irrestricta es la mejor 


Lo que tiene por delante es un discurso enel 
que puede trazar con más claridad un sendero, y 
acercarse tanto asus votantes como alos que no lo 
votaron, con la chance de ofrecerles un mapaen el 
que todas las piezas que hoy quedaron sueltas 
encastren en un futuro. Los jubilados y los 
asalariados que perdieron ingresos, los estatales 
que quedaron sin empleo, las empresas que 
enfrentan caida en sus ventas, los estudiantes que 
nosaben si la pelea por el presupuesto 
universitario es real o una chicana, se merecen 
entender a dónde vamos. Porque es la única forma 
de que todo este ajuste cobre sentido y no sea solo 
un número récord en una planilla, La pelea contra 
la casta no puede ser eterna. Es hora de empezara 


+ Construir. 
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Rosendo Fraga 
Director del Centro de 
Estudios Unión 


para la Nueva Mayoría 


n los últimos días 


la reunión que Ja- 
vier Mileituvo con 
Elon Musk y la in- 
clusión del presi- 
denteargentinoen 
lalista de las cien personas más 
influyentes del mundo de la Re- 
vista Time, son evidencias de 
que es un fenómeno global, 
Porotrolado, enel ForodeLlao- 
Llao, en el que se reúnen anual- 
'mentelosempresarios másimpor- 
tantesdel país y queesteañosevio 
potenciado porla presencia delos 
presidentes de Argentina, Para- 
guay y Uruguay, se consideró a 
Mileicomoun “nuevo Menem” (el 
entonces presidente argentino 
también se reunía con sus colegas 
de Uruguay y Paraguay pero en 
Punta del Este, no en Bariloche). 
En esta visión, mirando hacia 
el pasado, Milei es unretorno alos 
noventa, cuando un presidente 
que parecía improbable llegó al 
poder en forma sorpresiva, tenía 
como punto de referencia a Esta- 
dos Unidos en su política exterior 
y promovíael alineamiento conel 
paísqueentoncesgobernaba Bush 
padre, 
Milei, al igual que Menem, im- 
pulsa con decisión y rapidez un 
proceso de privatización y desre- 
gulacióndela economía, y contro- 
la la inflación, que a finales del 
gobiernode Alfonsin habíallegado 
alniveldehiperinflación. Elactual 
presidenteargentino, tambiénco- 
mo Menem, es una figura disrup- 
tiva entérminos político-cultura- 
les, tiene una gran capacidad de 
manejo de la comunicación y se 
transforma en un espectáculo en 
sí mismo. 
Pesealconjuntodesimilitudes, 
también existen diferencias. Polí- 
ticamente, lamásrelevanteesque 
Menem lideraba la estructura po- 
lítica argentina más importante 
delsiglo XX, el partido peronista 
ojusticialista. En cambio Milei no 
tiene estructura politica propia y, 
enconsecuencia, tampoco el con- 
trol politico que tenia Menem so- 
bre gobernadores, diputados y 
senadores. 
De acuerdo a esta interpreta- 
ción, Milei representa un retorno 


La frase del dia 


Carlos Rodriguez 


Economista, ex asesor 
económico de Javier Milei 


a treinta años atrás, un ciclo que ` 


fueconsideradoexitoso por elem- 
presariado porquelogróuna déca- 
da de estabilidad, pero que en la 
sociedad tiene un balance más 
discutido, 
Laprimeramirada,encambio, 
mira hacia el futuro y más a las 
tendencias decambioqueseestán 
dandoenelmundooccidental, que 
alas experiencias y antecedentes 
políticos locales. 
Desdeeliniciodelacandidatu- 
ra presidencial de Milei en el se- 
gundo trimestre de 2022, planteó 
una consigna: “Yo soy Trump, 
Bolsonaro y el partido Vox de Es- 
paña en Argentina”. Él mismo se 
autodefinía por una referencia 
internacional, quesi bien concep- 
tualmente puede estar en discu- 
siónodebate, los nombres la defi- 
nen con claridad. 
Esdecir,elpresidenteargentino 
seríalarepresentación local deun 
fenómeno de la crisis política que 
sedaenelOccidentecontemporá- 


neo. En una visión de corto plazo : 


“Milei gobierna para la inflación. no para los ingresos. No ve la enorme 3 
redistribución y cambios de precios relativos. Él dijo que iba a bajar la 

inflación y está chocho de la vida. ¡La manera más fácil de bajar la inflación 

es subirla, para que después baje! Y esto es lo que hizo: la subió al 25% y 

ahora está feliz porque la bajó al 1%. Pero si Massa la tenía al 6%.” 


Milei, ¿fenómeno 
local o global? 


. 
Milei para Musk es el 

arquetipo del nuevo líder 
político que se pasa horas 


moconservadorode derecha. Mi- 
randohaciaelfuturo y los procesos 


vación, pero también de acción 
para llevarla a los hechos. Redes 
sociales, autoseléctricos ylacarre- 
raespacial son quizás sus tres em- 
prendimientos centrales, que sí 
bien tienen una base económica, 
también de proyección políti 

Quizásnoseacasual quesibien 
“Trump hasido una referencia co- 


"ILUSTRACIÓN FRANCISCO MAROTTA 


7 herente y sistemática en Milei, 


haya estado con él sólo un minuto 
y medio, ya como presidente en 
ejercicio. En cambio, con Musk se 
reunió varias horas, en un inter- 
cambiosingular, tras varios meses 
de relación en redes sociales. 

En la visión política de Musk, 
los grandes cambios tecnológicos 
que han tenido lugar entre fines 
del siglo XVIII, cuando la Revolu- 
ción Americana y la Francesa es- 
tablecenlas bases dela democracia 
representativa-liberal, y los co- 
mienzos del siglo XXI, hacen ne- 
cesariaunaadecuación, actualiza- 
ción y modernización del sistema 
derepresentación política. Esque 
hoylacomunicaciónatravésdelas 
redes sociales permite una rela- 
ción directa entre el líder político 
ylosciudadanos. Hoy formalmen- 
te se realiza cada dos años con el 
acto electoral, como sucede en 
Estados Unidos y Argentina. 

Desde esta perspectiva, Milei, 
para Musk, eselarquetipodelnue- 
volíder político, que se pasa horas 


* del día siendo su propio Commu- 


nity Manager, contestando, retui- 
teando y dando likes. Sería el pri- 
mer ejemplo del líder político de 
una nuevaera. 

Quizás Milei todavia no ha in- 
gresado en el cambio geopolítico 
de la visión innovadora de Musk. 
Se trata de la carrera espacial. El 
innovador estadounidense ha di- 
choqueélvaa moriren Marte y va 
a fundar el primer asentamiento 
humanopermanenteendicho pla- 
neta, al cual Estados Unidos llega- 
rá antes que sus competidores: 
China, RusiaylaIndía. Entre2050 
y 2060 el asentamiento de Musk 
en Marte podría estar pidiendosu 
incorporaciónalos Estados Unidos 
comoelestado númerocincuenta 
yuno. 

Todoestopuedeparecerciencia 
ficción, pero quizás esté teniendo 
más que ver con los procesos de 
cambioquehoyseestán dandoen 
el mundo. Es que el futuro de la 
Humanidad en el largo o larguísi- 
mo plazo, dependerá más de la 
carreraespacial que delas guerras 
de Ucrania o Gaza. 

Hayunatercera interpretación 
del “fenómeno Milei”:la histórica, 
que puede sintetizarse en su dis- 
curso del 2 de abril en el aniversa- 
rio de Malvinas, en el cual hizo 
referencia a Alberdi y Roca como 
'susmodelosdeinspiración. El pre- 
nte argentino no es un histo- 
riador, y desde la izquierda se lo 
acusa de querer retornar a una 
“edad de oro” argentina que no 
habría sido tal. Se trata de un de- 
bate hasta ahora limitado al mun- 
do académico e ideológico. 

Enmiopinión, Mileiesunlíder 
políticoquemantieneuna postura 


ración del 80 y que tiene similitu- 
des con Menem, pero que está re- 

tandohoyunanticipodelos 
cambios políticos que están te- 
niendolugarconlarápidayexten- 
didairrupcióndelacomunicación 
tecnológica. 

Es desde esta perspectiva que 
se trata de la manifestación local 
de un fenómeno global que crece 
enformadesordenaday pordelan- 
tedelosanálisisdelmundoacadé- 
mico, — 
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| Valor agregado 


SE REGISTRÓ EL PEOR FEBRERO DESDE 2002 


Cae el empleo 
privado y la industria 
no ve mejoras en el 

corto plazo 


Al fuerte golpe que sufre la planta del Estado 
ahora se suma una baja en la contratación de 
trabajadores registrados. Preocupan las cifras 
negativas de consumo y actividad industrial 


— Matías Bonelli 
— Mbonelligycronista.com 


Que el empleo estatal muestre 
signos negativos no sorprende, 
y hasta de hecho era lo espera- 
ble en el arranque de la gestión 
de Javier Milei. Muy buena 
parte de su campaña electoral 
se basó en el achicamiento 
fuerte del Estado, y de hecho 
semanas atrás anunció que la 
idea en una primera etapa era 
recortar unos 70.000 puestos. 

Sin embargo, lo que se co- 
mienza ver ahora es que el em- 
pleo privado también muestra 
signos de debilitamiento. 

Las primeras alertas las dio a 
conocer la propia Secretaría de 
Trabajo, a través de la Encuesta 
de Indicadores Laborales (EIL), 
que registró en febrero una baja 
de 0,3% respecto de enero, un 
retroceso que si bien no parece 
contundente si se mira solo la 
cifra, sí es marca que es la peor 
marca para ese mes desde 2002. 

Incluso, esta nueva baja 
confirma el proceso de achique 
que se viene viendo en el sector 
privado. Entre noviembre del 
año pasado y febrero de 2024 se 
dio una contracción de 0,9%. 

En términos interanuales, el 
nivel de empleo registrado 
creció 0,1%, es decir que está 
prácticamente estancado. 

De cara a lo que viene, el 
panorama no es el más alenta- 
dor, al menos en el corto plazo. 
Luis Campos, economista de la 
CTA Autónoma y especialista 
en temas laborales, advierte que 
los números macro que se están 
viendo no permiten ver un ho- 
rizonte cercano que modifique 
elescenario actual. 

“El empleo registrado cae 
desde agosto de 2023 pero con 
bajas marginales. A partir de 


diciembre lo que comenzó a 
ocurrir es que el proceso se in- 
tensificó”, apuntó Campos. 

El especialista afirma ade- 
más que -en base a enero, los 
últimos que brindó el Indec- “la 
baja en el sector privado regis- 
trado se inició en agosto. Desde 
entonces la caída fue de alre- 
dedor de 70.600 trabajadores. 
Más del 80% se explica por la 
n del empleo en la 
construcción”, aunque ya mu- 
chos otros sectores “empezaron 
a mostrar números rojos”. 

Esto tiene que ver directa- 
mente con que ejes centrales 
como el nivel de consumo y ac- 
tividad no reaccionan. Un 
ejemplo de esto lo aporta la 
Cámara de la Industria y Co- 
mercio de Carnes y Derivados 
(Ciccra) que marcó para el pri- 
mer trimestre del año una baja 
en el consumo de 17,6% contra 
igual período de 2023, con un 
total de 499,7 mil toneladas, el 
más bajo en los últimos 30 años. 

Lo mismo ocurre con la 
producción industrial. En fe- 
brero pasado el Índice de pro- 
ducción industrial (IP1), según 
el Indec, cayó 9,9% respecto a 
igual mes de 2023, y sumó en el 
primer bimestre de 2024 un 
retroceso de 11,1% respecto a 
igual período de 2023. 

A raíz de esto, la utilización 
de la capacidad instalada en la 
industria fue de un 57,6% en 
febrero, una reducción impor- 
tantesisetiene en cuenta el 65% 
del mismo mes de 2023. 

Ante todo esto, las empresas 
en general están lejos de pensar 
en signos de reactivación. No se 
anotan por el momento situa- 
ciones de suspensiones y des- 
pidos -más allá de casos muy 
puntuales-, pero hoy las in- 
dustrias no se atreven a asegu- 


La EIL mostró una baja 
de 0,3% en febrero 
respecto de enero, la 
peor marca para ese 
mes desde 2002 


“El empleo registrado 
cae desde agosto pero 
con bajas marginales. A 
partir de diciembre se 


intensificó el proceso” 


El uso de la capacidad 
instalada en la industria 
Jue de un 57,6% en 
febrero, contra el 65% de 
igual mes de 2023 
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rar que sea una tendencia que 
no llegará, en la medida que 
fuera. 

“Sin un cambio de las cues- 
tiones macro es imposible hoy 
pensar en que se podrá ver algo 
diferente a lo que vemos hoy. 
No podemos realmente saber si 
se revertirá la ecuación y el ni- 
vel de empleo podrá volver a 
subir”, sostuvo representante 
de la industria a El Cronista. El 
Gobierno augura un cambio de 
tendencia para el segundo se- 
mestre. 

Según Campos, incluso, “en 
medio de este panorama lo 
mejor que podría pasar es que al 
menos no caiga”. Es que hay 
sectores, como el de la cons- 
trucción, uno de los que más 
nivel de empleo aporta pero que 
tienen un panorama más com- 
plejo porel freno total de la obra 
pública, que acumularon una 
baja anual de 11,2% en febrero. 

El descenso del nivel de 
empleo registrado privado se da 


en empresas de todos los ta- 
maños, con bajas que se mue- 
ven entre el 0,2% y el 0.4%. Las 
más afectadas son las que tienen 
entre 50 y 199 trabajadores, es 
decir micro y pequeñas em- 
presas. 

De cara a lo que viene, 
Campos advierte que “hoy no 
hay un sector que aparezca co- 
mo gran creador de empleo”, 
aunque sostiene que “se podría 
ver alguna luz en algún área 
relacionada con las exporta- 
ciones”, 

Dentro de este contexto, el 
otro punto a analizar es el sala- 
rial. En enero, según los últimos 
datos oficiales, el salario pro- 
medio en el sector privado re- 
gistrado creció un 24,5% y le 
ganó ala inflación. Sin embargo, 
en la industria advierten que 
esto ocurre en un contexto de 
apreciación cambiaria delicada 
e inflación que crece menos por 
menor consumo. “Es todo a 
muy corto plazo”, definen. 
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Laindustria espera que se reactiven algunos 
indicadores macro 
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Petroleros anticipan que la vuelta de 
Ganancias “provocará desabastecimiento” 


— Florencia Barragan 
— fbarragan@cronista com 


Los gremios petroleros re- 
chazan la vuelta del Impuesto 
a las Ganancias que figura en 
la ley ómnibus que llegó al 
Congreso. Aseguran que po- 
dría alcanzar a unos 30 mil 
trabajadores y que podrían 
percibir de bolsillo hasta 40% 
menos, por lo que anticipan 
afectación en la producción de 
uno de los sectores estrella 
para el 2024. 

“El impuesto a las Ganan- 
cias provocará desabasteci 
miento”, se títula el último 
comunicado realizado por la 
Federación Argentina Sin 
cal del Petróleo, Gas y 
combustibles (FASiPeGyBio). 

Por un lado, la vuelta de 
Ganancias implica la elimi- 
nación de un régimen especial 
que tenían los petroleros, 
creado por la ley 26.176, que 
preveía una exención del 25% 
de la base imponible para li- 
quidarlo. Ahora, solo quedará 
para los trabajadores que 
trabajen de pozos, Desde la 
Federación del Petróleo ad- 
virtieron por los otros em- 
pleados dela industria. 

“Es un golpe directo a la 
generación de puestos de 
trabajo de calidad, ya que 
extraer y refinar petróleo es 
una tarea que requiere mano 
de obra muy especializada, 
con responsabilidades ope- 
rativas de gran envergadura”, 
dice el comunicado. Anti 
pan que las empresas tendrán 


un “gran problema en el flujo de 
reemplazo de los operarios de 
categoría senior que estén en su 
justo derecho de jubilarse”. 
Además, critican la elimi- 
nación de beneficios: “El pro- 
yecto de ley elimina el mérito al 
esfuerzo y la capacitación, 
afectando directamente los in- 
centivos de los operarios en 
general de cumplir con más 
horas extras o de responsabili- 
dades, ya que al generar mayo- 
res ingresos se verán propor- 
cionalmente más afectados”. 


Aseguran que alcanza a 
unos 30 mil 
trabajadores, que 
podrían cobrar hasta 
40% menos 


Sindicatos advierten 
por afectación en la 
producción de petróleo 
y gas debido a la quita 
de exenciones 


Por ese motivo, solicitan que 
en el capítulo de cuarta catego- 
ría el artículo 81 “mantenga la 
totalidad del artículo 1 y sus 
acuerdos comprendidos”. De lo 
contrario, amenazan: “Se verá 
afectada toda la normal cadena 
de producción, con graves 
consecuencias en las refinerías 
de petróleo y gas de todo el 


país”. 

En la misma línea, Marcelo 
Rucci, secretario general del 
Sindicato de Petroleros Priva- 
dos de Neuquén, Río Negro y La 
Pampa, subió el tono la semana 
pasada en una asamblea reali- 
zada en Añelo: “Cuando dije que 
estos yacimientos los íbamos a 
transformar en un campo de 
batalla si le quitaban derechos a 
los trabajadores lo dije en se- 
rio”. 

La importancia de Rucci ra- 
dica en que lidera el sindicato de 
trabajadores de Vaca Muerta, 
desde donde se produce y ex- 
porta la mayor parte del petró- 
leo y gas del país. Advirtió por el 
fin de las horas extras: "Si estos 
señores piensan que van a hacer 
con nosotros lo que quieren le 
vamos a dar la pelea, se van a 
terminar los récord de produc- 
ción, las horas extras, porque 
ninguno va a trabajar para que 
otro se lleve la plata el sacrificio 
deustedes”. 

Además, Rucci se mostró 
muy crítico con sus colegas dela 
CGT: “Están dormidos los mu- 
chachos en la CGT para recha- 
zar esto eir a fondo contra Ga- 
nancias”, 

Por otro lado, salieron pú- 
blicamente al cruce del pro- 
yecto Manuel Arévalo, secre- 
tario general de Petroleros Je- 
rárquicos de Neuquén. 
También lo hizo Jorge Ávila, de 
los petroleros de Chubut, quien 
pidió que de volver Ganancias, 
que sean “las operadoras las que 
se hagan cargo del pago del tri- 
buto”. — 


YPF GAS S.A. (CUIT: 30-51548847-9) 
CONVOCATORIA A ASAMBLEA DE ACCIONISTAS 


Convócase a los Sres. Accionistas a la Asamblea General Ordinaria de Accionistas para el dia 17 de mayo de 2024 a las 12:00 horas, en primera convocatoria y el día 24 de mayo de 
2024 a las 12:00 horas en segunda convocatoria. La asamblea se realizará en la sede social, sita en Macacha Guemes 515, C.A.B.A 


ORDEN DEL DÍA: 


1) Designación de dos accionistas para firmar el acta de asamblea; 
2) Consideración de la documentación prevista por el art. 234, inc. 1 de la Ley General de Sociedades, correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre 


2023. 
3) Consideración de los resultados del ejercicio; 
4) Consideración de la gestión del Directorio y de la Comisión Fiscalizadora por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023. Consideración de Renuncias; 
5) Consideración de las remuneraciones del Directorio y de la Comisión Fiscalizadora por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023; 
6) Designación de cinco (5) Directores titulares y cinco (5) directores suplentes para integrar el directorio de la Sociedad por el término de 1 ejercicio; 
A A e ds 


FIRMADO: Marcos Capdepont 
Presidente del Directorio. 
Designado por Acta de Asamblea del 17 de mayo de 2023 y Acta de Directorio del 8 de marzo de 2024 
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“El paquete fiscal 
busca grandes 
inversiones pero 
castiga con 
ganancias a los 
trabajadores” 


Guillermo Michel, 
Ex director de Aduanas 


Efecto Medio Oriente: el comercio exterior 
espera un impacto en fletes y energía 


Los precios de los granos no se verían 
directamente golpeados, aunque se puede 
esperar una suba de los costos de producción y 


logísticos. 


— M Victoria Lippo 
— Mlippogcronista com 


El recrudecimiento del conflicto 
entre Irán e Israel generó dudas 
sobre qué puede pasar con 
precios claves para la economía 
argentina. ¿Cómo puede im- 
pactar esta escalada en el co- 
mercio exterior? 

Julieta Zelicovich, investi- 
gadora de política productiva de 
Fundar e Investigadora de 
CONICET-UNR dijo en diálogo 
con El Cronista: “Medio Oriente 
no es un socio muy relevante en 
comercio exterior de Argentina. 
Los más relevantes allí son 
Emiratos Árabes y Arabia Sau- 
dita y no están en el conflicto”. 

En un sentido similar, 
Francisco Pampuro, especia- 
lista en agronegocios y alimen- 
tos, señaló que hay que prestar 
atención a una escalada que 
involucre socios de esos países: 
“Si nos circunscribimos a Medio 
Oriente, el efecto inmediato es 
en el precio del petróleo. Los 
commodities suelen ir de la 
mano por los mayores costos 
logísticos y de producción. 
Además, puede haber una ma- 
yor demanda de aceites para 
biocombustibles”. “Argentina 


LA DEFENSA DEL AJUSTE 


exporta poco a Irán e Israel. Con 
una escalada puede que esto 
baje, pero es posible que se re- 
cupere por mayor precio de los 
granos”, agregó Pampuro. 

Valentina Antuña consul- 
tora de EPyCA Consultores, 
detalló que puede haber una 
menor demanda en algunos 
productos argentinos: “Posi- 
blemente el conflicto afecte a 
otras economías que nos com- 
pran, por ende habría menos 
demanda. Sería algo similar a lo 
que pasó durante el conflicto 
entre Rusía y Ucrania, que dis- 
minuyó la demanda de ali- 
mentos de Europa ya que, al 
subir el precio de la energía, las 
familias recortaron consumos”. 

El especialista en negocios 
internacionales Marcelo Eli- 
zondo agregó que la posible 
suba de la energía presenta un 
desafío para Argentina porque, 
si bien mejoró su aprovisiona- 
miento interno, aún importa, 
pero agregó: “En otro momento 
del mundo hubieran subido 
mucho más porque era muy 
dependiente de Medio Oriente. 
Hoy Estados Unidos es el prin- 
cipal actor mundial. Eso atenúa, 
aunque hay suba de precios”. 

Al respecto, Pampuro señaló 


Este conflicto suma 
volatilidad e 
incertidumbre en los 
mercados, más allá de 
presión en los precios. 


que también hay que considerar 
que “si la suba del petróleo es 
muy grande, va a complicar los 
costos de producción y no solo 
del agro, sino los de toda la in- 
dustria”. 

Una dimensión que destacó 
Zelicovich es la diferencia de 
este conflicto con el de Rusia y 
Ucrania, que tuvo un efecto 


Milei anunciará superávit fiscal en el 
primer trimestre por cadena nacional 


— El Cronista 
— BuenosAires 


El presidente Javier Milei anti- 
cipó que el lunes hablará por 
cadena nacional para anunciar 
el superávit fiscal alcanzado en 
marzo. Lo hizo en el marco de su 


exposición en el Foro Llao Llao, 
celebrado en la ciudad de Bari- 
loche ante empresarios. 

“El primer trimestre del año 
terminó con resultado finan- 
ciero positivo”, destacó res- 
pecto a los múmeros de la ba- 
lanza comercial que determinó 


que la administración libertaria 
conquistó los superávits ge- 
melos con un acumulado su- 
perior alos u$s 2000 millones. 
Con intenciones de celebrar el 
indicador por tres meses conse- 
cutivos, algo que había logrado el 
expresidente Néstor Kirchner en 


Expertos anticipan que habrá menos disponibilidad de transporte y presión en petróleo 


disruptivo especial por su par- 
ticipación en el mercado de 
alimentos: “Con Israel e Irán los 
efectos se pueden ver en los 
precios del petróleo, aunque no 
son grandes productores ni ac- 
tores con mucho peso en el co- 
mercio internacional, pero sí 
pueden generar sensación de 
vulnerabilidad e incertidumbre 
que pesa en los mercados”. 

Elizondo subrayó que puede 
haber un viraje hacia las inver- 
siones más seguras, como los 
bonos del Tesoro de Estados 
Unidos, y que las situaciones de 
volatilidad no benefician a los 
países emergentes ni a las in- 
versiones en ellos. 


2008, Milei dará una nueva ca- 
dena nacional para detallar el 
funcionamiento de su política 
económica innegociable. 

“Vamos a estar haciendo una 
cadena nacional donde además 
vamos a estar anunciando los 
números fiscales”, adelantó el 
jefe de Estado en el Hotel Llao 
Llao, y agregó: “Les aviso que el 
primer trimestre del año ter- 
minó con resultado financiero 
positivo”. 

El Presidente se compro- 
metió ante la cúpula empresa- 
rial a “allanar el camino”, y a 
“poner un pie encima al gasto 


Zelicovich agregó que el 
conflicto se da con “los puntos 
nodales de la logística marítima 
(los canales de Panamá, Suez y 
el Mar Rojo) ya en crisis, lo que 
suma preocupación en un co- 
mercio ya tensionado, además 
de presionar sobre los costos de 
los fletes, los seguros. Pero el 
conflicto en si ya generó sus 
expectativas y el mercado ya le 
ha puesto precio”, 

En el mismo sentido, Antuña 
dijo: “Sin dudas la suba del 
precio del petróleo va a afectar a 
los fletes: van a ser más caros y 
habrá menos oferta de servi- 
cios. Algo similar a lo que ocu- 
rrió durante la pandemia”. — 


público, tal que lo licue en tér- 
minos de PBI” para “devolverles 
la plata de los impuestos”, 

“No me voy a conformar con 
ser como Alemanía, quiero ser 
como Irlanda. Quiero una pro- 
funda revolución liberal”, su- 
brayó al postular que sueña con 
un PBI per cápita nacional “50 
por ciento más grande que el 
delos Estados Unidos”. 

A los empresarios les reclamó 
“poner las pelotas e invertir” y 
planteó que la “primera parte del 
crecimiento será rebote, creci- 
miento por descapitalización y 
tasa deinflación cayendo”. 


Aeropuertos 
Argentina 
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IMPACTO DEL AJUSTE EN LA CLASE MEDIA 


El Gobierno refuerza la custodia 
de Milei ante el malestar social 


Desde el Ejecutivo evalúan más medidas para 
atenuar el golpe económico sobre los sectores 
medios que se caen ala pobreza. Lasinternas en 
el esquema de seguridad presidencial 


— Martín Dinatale 
— mdinatale®cronista.com 


Dos focos de tensión política 
que preocupan al Gobierno se 
agudizaron en los últimos días y 
tienen que ver con cierto clima 
de hartazgo ante la crisis eco- 
nómica sumado a los informes 
sobre la seguridad del jefe de 
Estado. Son dos focos diferen- 
ciados y equidistantes pero que 


encuentran un eje en comú, 
integridad física de Javier Milei 
y la salvaguarda de su programa 
de gobierno en el tiempo con 
sustento electoral. 

Desde el domingo pasado en 
que Milei decidió regresar an- 
ticipadamente a la Argentina 
desde Miami por los ataques de 
Irán a Israel y convocó a una 
urgente reunión de gabinete 
hasta los informes que revela- 


Ufa LLAMADO A CONCURSO PÚBLICO 
ÍA No 01/24 


ENLABORATORIO INDUSTRIAL FARMACÉUTICO SOCIEDAD DEL ESTADO (UF SE } 
convoca a concurso público N* 01/24 pera la contratación de una cora denominaca, Pataloma 
para los servicios del Mim coating’ (etapa 8 Sub etapa 1- e la obea principal). “Pianta undicada 
Ga dls betalaciámicos y davno LLE SE (PUS BCT, sgun as 

llenan y pogos obrantes an el Legaro N* 13624 Fecha limo de presentacion de lertas y 
cio de apertura. el dia viernes 10 de mayo de 2.024 alas 3:00 hs. enla sece del LIF SE 
Cale French N" 4950, Sania Fa. Argentina. Plago de Bases y Condiciones Generales, Fuego 
Particular y consutas: Sin cost ($0), REQUERIR: con Pen Oriyea os Taisono 0342 457 
923179233 o en cala French N” 4 950 dela cuand de Sania Fo (CP 2000), Reptlca 


ron amenazas concretas al jefe 
de Estado, los hábitos de la 
custodia presidencial y sus 
movimientos cambiaron ro- 
tundamente. 

En paralelo a esto en la Casa 
Rosada alertaron que hay signos 
claros de cierto malestar social 
en aumento por la crisis eco- 
nómica, el ajuste, una inflación 
que sigue por arriba de los sa- 
larios y las tarifas que golpean el 
bolsillo de clase media y baja 
duramente. Se subraya “clase 
media golpeada” que es un 


El informe final de campaña 


de las elecciones de 
Senadores Nacionales y 
Diputados Nacionales del 
27/10/2019 del Movimiento 
Popular Neuquino, se encuen- 
tra publicado en la página de 
internet wwwpjn.gov.ar 


El presidente Javier Milei participó el viernes en Bariloche del exclusivo Foro Llao Llao ala par de algunos de los representantes de las mayores empresas de la Argentina 


“Estamos en una 
situación de fragilidad 
que sólo Milei puede 
exponer. Pero ello 
implica desgaste” 


sector que en gran medida votó 
aMilei. 

“Estamosen unasituación de 
fragilidad que sólo Milei puede 
exponer con fortaleza. Pero ello 
implica desgaste”, admitió ante 
El Cronista un destacado fun- 
cionario de la Casa Rosada el 
viernes por la noche. Hacia po- 
cas horas que desde el Ministe- 
rio de Seguridad habían filtrado 
un informe reservado que 
alertó sobre los problemas de 
seguridad del Presidente en los 
traslados aéreos y revelaba al 
menos al 13 “vulnerabilidades 
detectadas” por haber viajado 
Milei en vuelos comerciales. 

En la Casa Militar hay cierta 
desconfianza con los referentes 
dela Fuerza Aérea que se deben 
hacer cargo de la flota presi- 
dencial por decisión de Karina 
Milei. Hay una interna irre- 
suelta con la secretaria general 
de la Preesidencia. Además, de 


los tres aviones de la flota, solo 
está disponible el Learjet 60SE. 
Este Boeing 757-256 tiene que 
ser revisado este año. A la vez, el 
Boeing 737-500 no tiene horas 
de vuelo suficientes. Y a eso se 
añade que los pilotos de los dos 
Boeing todavía no renovaron 
suslicencias. 

Luego, figuran otros pro- 
blemas que tienen que ver con 
la compra de repuestos y hasta 
el traslado de la flota para hacer 
el chequeo anual, “La flota está 
muy frágil” dijo un funcionario 
de peso de la Casa Militar, 


MALESTAR SOCIAL 
Pero el problema del Gobierno 
no se limita a las alertas de la 
seguridad presidencial en los 
vuelos sino también a un “con- 
texto de mucha tensión social y 
malestar”, dijeron en la Casa 
Rosada. A pesar de los anuncios 
optimistas de Adorni y la arenga 
permanente de Milei sobre una 
baja dela inflación y una mejora 
en la macroeconomía, hay 
funcionarios que admiten 
abiertamente que la crisis está 
golpeando duro en sectores 
medios que se caen a la pobreza. 
Es el electorado que en gran 
medida votó a Milei. 

“Hay que poner la cabeza en 
esos sectores y apuntalarlos 
urgente porque son los que sa- 
len a laburar y bancan a este 
Presidente”, explicó a El Cro- 
nista un destacado ministro. 

De esta manera, en el núcleo 
duro que rodea a Milei se están 
pensando en nuevas medidas. 
Surgió la idea de elevar el piso 
de las asignaciones familiares o 
sacar el IVA a más productos de 
la canasta básica. Por ahora son 
sólo borradores. — 
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Solicitada TABACALERA SARANDÍ 


Con motivo de la publicación de notas periodisticas, referidas a la empresa Tabacalera Sarandi S.A. y à su accionista mayoritario y presidente, Sr. 
Pablo M. Otero, nos vemos en la necesidad de formular precisiones con la finalidad de aclarar inexactitudes en la información difundida. 

1. Las referidas notas de prensa omiten mencionar que: 

a) La Ley 27.430, que estableció el impuesto mínimo para los cigarrillos actualmente vigente -el cual está diseñado para incrementar exponen- 
cialmente el precio de los cigarrillos económicos fabricados por las Pymes (parte minoritaria del mercado tabacalero), impidiendo de tal forma que 
compitan por precio con los cigarrillos fabricados por las grandes empresas multinacionales que lideran el mercado-, simultáneamente rebajó la 
alícuota ad valorem del impuesto interno a los cigarrillos del 75% al 70%, la cual quedaría reservada para las grandes empresas multinacionales 
en tanto venden mayormente cigarrillos premium (parte mayoritaria del mercado tabacalero) a los que no aplica el impuesto minimo. 

b) La imposibilidad de competir por precio con las grandes empresas tabacaleras, constituye la base del planteo de inconstitucionalidad del im- 
puesto mínimo formulado por Tabacalera Sarandí y otras Pymes tabacaleras y que fuera acogido por las dos instancias judiciales ordinarias. 

c) La mayor pérdida en la recaudación del Estado Nacional, en lo que refiere al impuesto interno a los cigarrillos, se explica por la rebaja en la alí- 
cuota ad valorem -que pasó del 75% al 70% sobre el precio de los cigarrillos- que implicó una monumental transferencia de recursos por parte del 
Estado Nacional a favor de las empresas multinacionales que concentraban más del 90% del mercado, y no por el no pago del impuesto minimo 
por parte de las Pymes tabacaleras. 

2. No es cierto que Tabacalera Sarandí evada Impuesto alguno a los cigarrillos. Tabacalera Sarandi paga impuestos internos en las mismas condicio- 
nes que lo hacen todas las Pymes tabacaleras (pago del impuesto ad valorem, es decir, aplicando la tasa del 70% sobre el precio de los cigarrillos 
informados por los fabricantes). El no pago del impuesto minimo se sustenta en las sentencias dictadas por el Poder Judicial que lo han declarado 
inconstitucional, por lo que Tabacalera Sarandi no tiene obligación legal de abonar dicho impuesto. En consecuencia, si no hay obligación de pago, 
mal puede hablarse de evasión. 

3. Ninguna Pyme tabacalera paga el dominado impuesto mínimo, ya sea porque en su mayoria han obtenido alguna medida judicial que las exime 
de dicho pago o bien porque en los hechos, pese a no contar con medidas judiciales, el pago de dicho impuesto implicaría ni más ni menos que 
la desaparición de la empresa. En consecuencia, Tabacalera Sarandí no fue ni es la única empresa tabacalera que no paga el impuesto mínimo. 
4, Tabacalera Sarandí no le debe a la AFIP ni un centavo al día de la fecha. No hay deuda alguna determinada por la AFIP ni mucho menos que re- 
sulte exigible por la sencilla razón -y este es un dato que no debería ser soslayado por los medios de prensa que se consideran respetuosos de las 
instituciones de la República y del Estado de Derecho- que el impuesto mínimo ha sido declarado inconstitucional por el Poder Judicial, en el caso de 
Tabacalera Sarandi con sobrados y contundentes argumentos constitucionales de indudable interés periodístico y trascendencia para la comunidad. 
5. No es cierto que Tabacalera Sarandí subfacture el precio de los productos que comercializa. La empresa declara el precio de venta al público, 
factura y cobra dicho precio y paga impuestos internos a la tasa del 70% sobre dicho precio de venta al público, por lo que la actividad de Tabaca: 
lera Sarandí se ajusta en un todo a las normas impositivas que rigen la actividad, sin que a la fecha exista elemento alguno que permita sostener en 
forma certera y veraz lo contario. De hecho, existen otras Pymes que declaran productos de $200, a quienes los diarios ni mencionan para focalizar 
una fenomenal campaña sucia contra Tabacalera Sarandí. 

6. Igualmente Incorrecto resulta pretender explicar el crecimiento de Tabacalera Sarandi a partir del no pago del impuesto minimo por cuanto 
Tabacalera Sarandí no es la única empresa del sector tabacalero que se encuentra eximida por el Poder Judicial de la obligación de pagar dicho 
Impuesto. Ninguna Pyme paga el impuesto mínimo y, sin embargo, ninguna de ellas posee casi el 30% del mercado. Lejos de esta explicación 
facilista, la caída del poder adquisitivo y el crecimiento en todos los sectores de las segundas y terceras marcas en el contexto de una economía 
complicada, la constante inversión y mejora permanente en la calidad de los productos que Tabacalera Sarandí comercializa por otra parte, son 
fenómenos que explican de manera más objetiva ese crecimiento. 

7. Ni Tabacalera Sarandi ni ninguno de los jueces que han declarado la inconstitucionalidad del impuesto mínimo han incumplido ni desoido el 
fallo por el cual la Corte Suprema 

de Justicia de la Nación ("CSJN") revocó en su momento una medida cautelar que beneficiaba a Tabacalera Sarandí. Cabe aclarar que la revoca- 
ción de dicha medida cautelar se sustentó en la inexistencia -en el expediente a dicho momento- de suficiente sustento probatorio que respaldase 
el otorgamiento de dicha medida cautelar, Con posterioridad, se produjo la prueba ofrecida oportunamente y los jueces intervinientes pudieron 
expedirse sobre el fondo de la cuestión declarando la inconstitucionalidad del impuesto mínimo en las sentencias definitivas favorables, lo que le 
permitió seguir funcionando. No existe contradicción alguna entre lo resuelto por la CSJN en Mayo 2021 y el estado de situación actual del expe- 
diente judicial y de Tabacalera Sarandi. 

8. Aunque resulte inverosímil, por haber sido la empresa que impulsó la sanción del impuesto mínimo en la República Argentina, Massalin Parti- 
culares también inició una acción en la justicia para que se declare la inconstitucionalidad del impuesto mínimo. El absurdo llega a tal punto que 
Massalín Particulares, por un lado, defiende la constitucionalidad y validez del impuesto mínimo actuando como tercero en las causas promovidas 
por las Pymes tabacaleras y, simultáneamente, inició ella una causa planteando la invalidez de dicho impuesto. Para ser claros, Massalin y BAT 
juegan en ambos lados del mostrador y esta situación debería resultar al menos alguna atención de parte de los medios de comunicación. Cosa 
que obviamente nunca va a suceder. 

9. Tabacalera Sarandí no defiende ni está a favor del régimen tributario vigente. De hecho, Tabacalera Sarandi fue la primera empresa en cuestionar 
la constitucionalidad del impuesto mínimo. Pero una nueva avanzada de las multinacionales, en combinación con sus estudios jurídicos y legisla- 
dores funcionales a esas empresas, condiciona u "obliga" a Tabacalera Sarandí a no validar un nuevo esquema tributario redactado e impulsado 
para concentrar el mercado en manos de Massalín Particulares. Sí, creemos en un consenso legítimo de la industria en un marco normal de nego- 
ciación, para proponer a las autoridades una ley justa. Pero este no es el juego deseado por las multinacionales que prefieren la descalificación de 
Tabacalera Sarandí, en sus medios mostrando todo su desprecio. 

10. Finalmente, resulta muy llamativo que las notas periodísticas a la que aludimos hagan foco en Tabacalera Sarandí por haber cuestionado la 
constitucionalidad de un impuesto que considera injusto, cuando hay innumerables personas y empresas (pequeñas, medianas y grandes, inclusive 
importantes medios de comunicación) que han cuestionado por considerar inconstitucionales impuestos de todo tipo (IVA, Ganancias, Aporte Solida- 
rio, Aportes y Contribuciones) sin que en tales casos se hable de la obtención de “exenciones impositivas", “privilegios”, “favoritismos”, "evasión" o 
“distorsiones” en los mercados en que dichas personas y empresas desarrollan su actividad, lo que por sí solo deja en evidencia un doble estándar 
inaceptable proviniendo de los principales medios de prensa del país que hacen gala de su transparencia, objetividad y profesionalismo periodistico. 
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l miércoles por la tarde 

Victoria Villarruelllegó 

a la reunión de jefes de 

bloque con una torta 
milhojas que le habían regalado 
por su cumpleaños. Su intención 
era endulzar a los senadores y 
asegurar el voto a favor de los 
pliegos de los embajadores. Se 
injusto atribuirle el éxito de 
su gestión a la combinación de 
dulce de leche y hojaldre, Sólo el 
escándalo desatado por el au 
mento de las dietas tapó el voto 
unánime con el que el Senado 
designó a los embajadores po. 
líticos de Javier Milei. No es un 
dato menor. La Vice se anotó un 
triunfo político que quedó so- 
lapado ante la nueva fórmula 
con la que los senadores incre: 
mentaron sus dietas, un esque 
ma muy por encima de aquel 
aumento que había acordado la 
titular del cuerpo con su par de 
Diputados Martín Menem y que, 
por pedido del Presidente, de- 
bieron suspender cuando ya se 
habían pagado. 

En un mismo paquete el Se 
nado validó por 67 votos y nin- 
guno en contra 
abstenciones- el nombramiento 
de Axel Wahnish para Israel que 
algunos resistían; el del em 
presario Gerardo Werthein para 
EE.UU.; el de Mariano Caucino 
para la India (exembajador de 
Macri en Israel); el de Sonia 
Cavallo, la hija de Domingo 
Cavallo, para la OEA; el de lan 
Sielecki, para Francia y el del 
exasesor de Alberto Fernández 
y extitular de YPF Guillermo 
Nielsen con destino a Paraguay. 

Alguien le propuso a Villa 
rruel que no regresara a la se 
sión cuando se votaba el pro- 
yecto de resolución al que -para 
disimular- todos llamaron por 


tampoco 


su número sin mención al ex 
plosivo contenido. La Vicepre 
sidenta se negó a pesar de la 
maniobra en marcha porque, 
como lo hizo al retirar el busto 
de Néstor Kirchner, está con: 
vencida de que su mayor valor 
es asumir la responsabilidad y 
“dar la cara”. Tampoco pudie 
ron evitar que tuiteara y le res 
pondiera “a los trolls propios” 
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blanqueando su exist 


ncia. 


En la reunión de la milhojas 
se habló del proyecto que fir 
maron representantes de todos 
los bloques -incluida La Liber 
tad Avanza- a excepción del 
PRO. El tema, que como contó 
El Cronista debía mantenerse 


en secreto hasta la sı 


ón, ter 


minó de acordarse el jueves por 
la mañana sin la Vicepresiden 

ta. Nadie, ni siquiera los liber 

tarios o los senadores más ex 

perimentados del PRO, pidió 
que la votación fuera por siste- 

ma o que se abriera el debate en 
el recinto. Horas después hubo 
rasgaduras masivas de vesti 

duras pero con el hecho consu 

mado. 

El argumento de mayor peso 
que incomoda al Gobierno es 
que en Casa Rosada también se 
aumentaron sueldos de fun 
cionarios, aunque lo hicieron 
través de un atajo: los ascensos. 
Beneficiaria de esa decisión fue 
Karina Milei que ahora tiene 
rango de ministra, cobra más y 
se subieron las partidas presu 
puestarias que maneja. 

Estratégicamente en el Po- 
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El aumento de dietas del Congreso: 


¿plan canje o “extorsi 


.. 
En la misma sesión que se 
votó el aumento de dietas 
Milei logró unanimidad a 
favor de todos sus emba- 
jadores políticos 


.. 
El Presidente y la Vice- 
presidenta hablaron por 
teléfono para acordar el 
cuidado de la relación 
entre ellos dos 


der Ejecutivo desviaron la 
atención al Congreso. Quizás 
eso haya motivado a Milei a 
cuidar con un llamado telefó. 
nico su vínculo y el honor de su 
aliada Victoria Villarruel. “Yo 
trabajo para vos”, le aclaró ella 
Queda una duda pendiente: ¿No 
le avis 

hasta una periodista lo anticipó 
en web, redes sociales y radio? 

Dos viejos dirigentes políti 
cos que probablemente no ne: 
cesiten los aumentos defe 
dieron la tarea legislativa: Mi 
guel Pichetto, en Diputados y en 
el Senado, Juan Carlos Romero. 
El salteño puso su firma arriba 
del proyecto de resolución 
aunque él no vive de ese sueldo 
porque como empresario es uno 
de los de mayor patrimonio al 
punto que lo alcanza el im 
puesto a la riqueza. En pande- 
mia fue el único que votó 
contra del proyecto que prohi 
bía a los legisladores la compra 
dedólar ahorro. 

Entre bambalinas se siente el 
creciente malestar. Dentro del 
Congreso hay directores que 
ganan más que un diputado o un 


n al Presidente cuando 


n 


” 


ón? 


senador, El desequilibrio se 
profundiza en la comparación 
con los otros dos poderes del 
Estado. Un subsecretario con 
oficina en Casa Rosada cobra 
hoy más que un legislador. Y no 
todos tienen un buen pasar, 

Está claro que no son tiem: 
pos favorables a la política que 
su vez contribuye al ajuste ge 
neralizado. Por eso el presi 
dente de la Cámara de Diputa 
dos sortea su dieta y Daniel 
Scioli, como otros funcionarios, 
se pasó a las Fuerzas del Cielo ad 
honorem. 

Hábil, Martín Me 
siempre busca despegarse, Post 
sesión del Senado sorteó el 
monto que, según escribió, co. 
bró por el mes de enero. Hasta 
posteó el comprobante de la 
transferencia a la ganadora, 
según dijo empleada estatal de 
La Rioja a la que no puede 
nombrar porque teme repre- 
salias. 

El triunfo de Milei marcó una 
demanda social que alimenta el 
Presidente con su gestualidad y 
ntorno dirigentes como 


em 


en su 


el riojano que lo imita 
La difusión del cuidado de 
gastos es bienvenido y necesario 
al igual que la gestualidad si son 
acordes a la realidad y sin so: 
austeridad. Quedó 
claro esta semana cuando por 
recomendación de la minist 
de Seguridad Patricia Bullrich el 
Presidente tuvo que dar marcha 
atrás y dejar de viajar en vuelos 
comerciales. No está en discu: 
sión que deba preserv 
seguridad. Y además es justo 
que lo haga cuando varios fun 
cionarios se desplazan en avio: 
nes privados, 

Martín Menem prometió a 
los diputados dialoguistas que 
volverán a hablar de la suba de 
las dietas después de que se 
apruebe la Ley Bases. La charla 
fue en tono de broma y varios 
señalaron que con su ascenso a 
rango ministerial el vocero 
Manuel Adorni pasará a cobrar 
$3,2 millones, casi el doble que 
un diputado nacional. A unos 
les pareció un plan canje. A 
otros una “extorsión”, 


breactu. 


se su 


¡BDO 


Outsourcing 
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PERSISTEN DUDAS SOBRE SU VIABILIDAD 


El Gobierno amenaza con usar el protocolo 
antipiquetes en la marcha universitaria 


Nación y la Ciudad comenzaron a coordinar el 
operativo de seguridad para la movilización de 
organizaciones universitarias y sindicales que 
reclaman una recomposición de los fondos 


— Julián Alvez 
— Jalvezegcronista.com 


Javier Mi icia Bullrich 
están d aplicar el 
protocolo antipiquetes para la 
Marcha Federal Universitaria 
de mañana. “El Protocolo 
tá vigente 
cada vez que no se cumple 
dicen cerca de la ministra de 
Seguridad, Patricia Bullrich, 
área en la que miran con espe 
cial atención a lo que suceda en 
la Capital Federal, donde 
pera la mayor cantidad mani- 
festantes. La movilización se 
presagia como la más concu 
rrida de todas las que hubo 
desde la asunción del gobierno 


seaplica 


libertario. 

El Gobierno ofreció un 140% 
de aumento para el funciona- 
miento de las universidades con 
una inflación acumulada del 
300% desde enero de 2023. 
Asimismo, este apartado co- 
rresponde solo al 10% del pre 
supuesto total para la Educa- 

n mayoría 
del resto lo computan los sala- 
rios de docentes y no docentes, 
que no tienen acuerdo ni au- 
mento anunciado hasta el mo- 
mento, 

La dimensión de lo que po- 
dría suceder el próximo martes 
en las calles porteñas o de otras 
urbes si se desata un conflicto 
represivo es desconocida. Desde 


El Ministerio de Seguridad busca minimizar los cortes de calle 


las partes que convocan a la 


marcha afirman que la mani 


festación se dará pac 


pero que por el caudal de per 


sonas que van 


tocolo antipiquetes. 


zaciones pacífica: 


asistir se hará 
imposible cumplir con el pro- 


n movili: 
pero respe 


¡camente, 
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tando el protocolo", dicen desde 
el Ministerio de Seguridad de la 
Nación. En principio, el área de 
cobertura para las fuerzas fe 
derales compete a los cordones 
que se generan en relación al 
Congreso o la Casa Rosada, dos 
puntos que formarán parte de la 
ruta por la cual se movilizarán 


gran parte de las columnas. Las 
comunicaciones entre Nación y 
la Capital Federal se intensi 
caron en los últimos días. El jefe 
de Gobierno porteño, Jorge 
Macri, se limitó a señalar que 
garantizará “que la marcha 
ocurra de manera pacific 

Uno de los antecedentes más 
cercanos fue la mov 
la CGT del 24 de enero. A pes 
de las advertencias desde Na- 
ción y Ciudad -por la utilización 
del protocolo- y desde los gre- 
mios -que alegaban que no se 
acataría-, ambas partes se reu- 
nieron el día anterior para 
acordar cómo se iba a llevar 
adelante la manifestación. Los 
cortes existieron, pero la ma 
nifestación se realizó de manera 
pacífica y sin altercados. 

Se espera que algo similar 
ocurra mañana, aunque no hay 
un único actor que predomine 
la movilización. La marcha la 
convocan el Frente Sindical de 
Universidades 
Federación Univ 
gentina (FUA) y el Consejo In- 
teruniversitario Nacional 
(CIN), que reúne a rectores 
rectoras de universidades n 
cionales. También acomp 
rán la CGT, las dos CTA, or 
nismos de derechos h 
movimientos sociales, cientifi- 
cos/as, y organizaciones estu 
diantiles secundarias, entre 
otros. 


“Quiero una Ciú údad 


más ordenada e 
segura y limpia” 


eforzó la presencia policial 
la Unidad de D 
y se sumaron cámaras cone 


ntros d 


2 monitoreo. Se levantaron 


s ilegales 


pliegue de Interven 
ctad 
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Santiago Peña, 
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presidente de Paraguay 


“En el caso de la Argentina, tener un ancla, una 
moneda fuerte como el dólar, puede ayudar” 


El mandatario dijo que hay avances sobre la 
deuda que le reclama a la Argentina por Yacyretá, 
y destacó la mejora en las relaciones bilaterales 


> LA ENTREVISTA 


— Juan Manuel Compte 
— icompte@cronista.com 


odemostener paciencia; 
esperar un poco más”, 
aseguró Santiago Peña, 
presidentede Paraguay, 
enrelación a la deuda de uSs 200 
millones que la Argentina tiene 
por la electricidad de Yacyretá. 
“Entendemos el momento, las 
reformas que está llevando ade- 
lante la Argentina, los procesos 
legislativos. En eso, queremos 
ponernos el grupo de 
países que tenemos paciencia. 
Queremos las cosas se norma- 
licen”, sostuvo durante el Foro 
del Llao Llao, en Bariloche, 
—¿Qué pasa con la deuda de 
Yacyretá? 
—Hoy estamos en un impasse, 
que en realidad está afectando a 
todo el sistema eléctrico argen- 
tino, con atrasos en los pagos. 
Esto también afecta el pago que 
tiene que hacer Cammesa, que 
es la empresa distribuidora. Al 
no recibir el pago Cammesa, no 
puede pagarle a Yacyretá y 
Yacyretá no puede pagarle a 
Paraguay por la venta de ener- 
gía. Pero este no es un hecho 
insólito que nunca haya ocu- 
rrido enel pasado. En la primera 
reunión que tuve con el Presi- 
dente Javier Milei le dije que este 
es un emprendimiento muy 
importante para nosotros pero 
que Paraguay estaba listo para 
poder colaborar y espera el 
momento indicado para que se 
regularicen los pagos. Enten 
demos el proceso de Milei y el 
ajuste que hace, lo que también 
afecta a esto, 
—¿De cuánto es la deuda se- 
gún los múmeros de hoy? 
—Cerca de u$s 200 millones. 
Una parte es al Tesoro para- 
guayo por la venta de energía de 
Paraguay a la Argentina. Otra, el 
pago de la misma Yacyretá por 
el consumo de energía, de lo que 
esel 50% argentino. 
—¿Cómo ve hasta acá las re- 
formas que viene encarando 
Milei? ¿Afectan en algo a Pa- 
raguay? 
Í impactó en algo, ha sido 
muy, pero muy positivamente. 


Vivimos en los últimos años un 
impacto muy fuerte por el co- 
mercio de frontera. Muchos 
productos que tenían un alto 
porcentaje de subsidios, más el 
tipo de cambio diferenciado 
entre el dólar paralelo y el ofi- 
cial, hacía muy atractiva la 
compra de productos en los su- 
permercados de la Argentina, 
principalmente, Formosa y 
Posadas. Al haberse eliminado 
muchos de los subsidios a los 
alimentos, al haberse eliminado 
la brecha cambiaria, eso hizo 
que, prácticamente, desapa- 
rezca el ingreso de mercaderías 
de contrabando al territorio 
paraguayo. 

—¿Cómo es su relación con 
Milei? 

—La relación personal es bue: 
nísima. Ya me reuní en tres 
oportunidades con él. Tenemos 
un diálogo fluido, tanto a nivel 
de presidentes, de cancilleres, 
de ministros. La agenda bílate- 
ral es ideal. Entendemos el mo- 
mento que está llevando ade- 
lante la Argentina. Las refor- 
mas, los procesos legislativos. 
Eneso, queremos ponernos enel 
grupo de países que tenemos 
paciencia y que queremos que 
las cosas se normalicen. 

—¿Cree que Milei podrá dola- 
rizar? 

—Soy economista como el Pre- 
sidente Milei. Así que no voy a 
hablar como presidente, sino 
como economista. La dolariza- 
ción es una alternativa. Se ha 
implementado en varios países. 
Ecuador tiene el dólar; Panamá 
tiene el dólar. Paraguay, clara- 
mente, bajo ninguna circuns- 
tancia, se plantea la posibilidad 
de usar el dólar como moneda. 
Paraguay ha construido una 
fortaleza monetaria, un banco 
central independiente, una po- 
lítica fiscal muy prudente, con 
niveles de deuda que están en 
losniveles más bajos de América 
latina. Pero no podemos negar 
que, en el caso de la Argentina, 
tener un ancla, una moneda 
fuerte, puede ayudar. 

—¿Y una moneda regional? 
—Bajo ninguna circunstancia. 
Por lo menos, en el caso de Pa- 
raguay. Tenemos la moneda 
más longeva de América del Sur. 
Notiene ningún sentido. 


—¿Cómo se siente con el Mer- 
cosur? 

—Soy un fanático del Mercosur, 
Creo en la integración. Este es el 
barrio que nos tocó. No nos po- 
demos mudar. Así que es mejor 
llevarnos bien con nuestros 
cinos. Fue una relación di 
por momentos. Brasil y la Ar- 
gentina son dos países muy 
grandes.Juntos, siempre vamos 
a estar mejor que separados. Si 
miramos los procesos de inte- 
gración a nivel mundial, son 
negociaciones de bloques. Ob- 
viamente, hay paises como los 
Estados Unidos, China y Rusia 
que, por su tamaño, pueden 
darse ese lujo. Pero el resto se 
mueve todo en base a bloques 
comerciales. Nosotros tendre- 
mos siempre más fortaleza si 
negociamos como bloques. 
—¿Qué pasa con la seguridad, 
en este nuevo contexto, con 
la Triple Frontera? 

—El mundo se globalizó y tam- 
bién lo hicieron los grupos cri- 
minales. El crimen se ha orga- 
nizado y, muchas veces, los go- 
biernos no nos organizamos al 
interior de nuestros países y, 
mucho menos, nos integramos, 
organizamos y coordinamos a 
nivel regional. He propuesto un 
trabajo frontal en materia de 
seguridad puertas adentro. 
—Tuvo un encontronazo con 


Alberto Fernández por la Hi- 
drovía. ¿Cómo está ese tema 
con Milei? 

—Está avanzando, Obviamente, 
el diálogo hoy es mucho más 
fluido. Durante la Asamblea de 
Naciones Unidas, en una re- 
cepción que hizo el presidente 
de los Estados Unidos, Joe Bi- 
den, me acerqué muy sonriente, 
ruiseño, como siempre estoy, y 
él (por Alberto Fernández) es- 
taba bastante molesto con el 
reclamo, con la voz que había- 
mos levantado nosotros dentro 
del grupo de cinco países que 
decíamos que el cobro de un 
peaje es válido pero, de acuerdo 
a un tratado internacional, esto 
tiene que ser consensuado entre 
todos los países. Eso no había 
sido así: la Argentina tomó esta 
decisión unilateral. Así que tu- 
vimos un pequeño intercambio 
pero no pasó de eso. Después, 
nos volvimos a encontrar y nos 
dimosun.efusivo abrazo. 

Hoy, las circunstancias son to- 
talmente diferentes. Hubo hace 
pocos días una reunión en 
Buenos Aires, donde estuvieron 
todos los representantes de la 
Hidrovía. Estamos avanzando. 
—¿Qué mensaje tiene para los 
empresarios? ¿Cuál es el 
mensaje que lleva? 

—Que tenemos que relanzar la 
integración y los empresarios 
tienen una gran responsal 
dad. Más allá de los esfuerzos 
que podemos hacer los presi 
dentes en generar las condi 
nes, la integración, muchas ve- 
ces, pasa por un estado de ánimo 
que tienen que tener los em- 
presarios de emprender, de 
aventurarse, tener la osadía. 
Paraguay viene trabajando 
desde hace ya varios años en ese 
proceso de apertura económica, 
de estabilidad macroeconómi 
ca. Obviamente, estamos muy 
interesados en que Paraguay 


siga siendo un destino cada vez 
más importante de inversiones 
de la región, No podemos des- 
conocer que el crecimiento de la 
agricultura y la ganaderia en el 
Paraguay vino en los últimos 
años, en gran medida, por mu- 
chas políticas que no eran las 
más atractivas, tanto en la Ar- 
gentina como en los Estados 
Unidos y otros países de la re- 
gión. Paraguay hoy es el tercer 
exportador más grande del 
mundo en soja, noveno en car- 
ne, 

Queremos seguir creciendo 
en este modelo no sólo agrope- 
cuario, sino también de inte- 
gración logística. La Hidrovía, el 
corredor Bioceánico, que se el 
canal más cercano para cruzar 
del Atlántico al Pacífico. Y 
nuestra centralidad geográfica 
ofrece una gran oportunidad de 
ser un hub digital y tecnológico 
sobre la base de la conectividad, 
de unir el Pacífico con el Atlán- 
tico. Los cables submarinos 
pasan por Paraguay. La abun- 
dancia de energía: práctica- 
mente, somos el único país en el 
mundo que tiene 2,5 gigawatts 
disponibles, que le vendemos a 
nuestros dos socios (Brasil y la 
Argentina) pero que estamos 
deseosos de que se consuma en 
Paraguay. Y, por supuesto, un 
país que ofrece un escenario y 
un ambiente muy amigable 
para la inversión en iniciativa 
privada. 

—¿Vienes alguna observación 
sobre en la actualidad cuál es 
elpesoylarelevanciaque tieneChi- 
naenlaregión, específicamente, en. 


—Súper importante. Tenemos el 
privilegio de poder hacer un 
análisis bastante más objetivo 
porque Paraguay es el único país 
en América del Sur, y uno de los 
11 en el mundo, que aún man- 
tiene una relación diplomática 
con Taiwán pero no por eso de- 
jamos de tener relaciones co- 
merciales con China Popular. 
Obviamente, el peso en el e 
mercio mundial es gigantesco. 
Es, probablemente, la economía 
con más demanda para nuestros 
países, que son principalmente 
productores de materia prima. 
Pero tenemos una visión de có- 
mo China también genera una 
gran dependencia económica y 
ese es un modelo del que Para- 
guay debería ser muy cuidado- 
so. Es un país relativamente 
pequeño en el contexto de las 
naciones pero con un mercado 
muy diversificado en cuanto a la 
venta de sus productos. 
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Finanzas 
& Mercados 


DATOS CLAVE PARA LOS AHORRISTAS 


Con riesgo país en caída, la deuda corporativa 
dejó de ser la cobertura preferida del mercado 


Enlos últimos seis meses la deuda soberana ganó 
75% mientras que la corporativa sólo 7%. La clave 
pasa por rendimientos. Recomendaciones de 

Quantum Finanzas sobre la renta fija de empresas 


— Guillermo Laborda 
— glabordacronista. com 


La fiesta financiera que vive el 
mercado de bonos no se está 
contagiando a la deuda privada. 
La razón: para los inversores, el 
país era y es mucho más ries- 
goso que los papeles de empre- 
sas habida cuenta del desborde 
fiscal que mostraban antes de la 
asunción de Javier Milei en Casa 
de Gobierno y las dudas que aún 
persisten sobre el sosteni- 
miento del equilibrio fiscal en 
los próximos meses. Así, los 
bonos de empresas argentinas 
en general nunca se desploma- 
rona paridades del 17% algo que 
si se observó en la deuda sobe- 
randa en la gestión de Alberto 
Fernández. “Los bonos de em- 
presas nunca llegaron a estar en 
el décimo subsuelo”, graficó a £7 
Cronista un operador de un 
banco extranjero. 

“En los últimos seis meses los 
precios de los bonos soberanos 
subieron 75%, mientras que los 
de los corporativos 7%, enton- 
ces nos preguntamos si aún 
tiene sentido conservar este ti- 
po de posiciones en las carte- 
ras”, destaca un informe de 
Quantum Finanzas. “En el úl- 


timo año, los activos de renta 
fija en los EE.UU., en general, 
han acompañado las subas de 
tasas de corto plazo. Asi, los 
rendimientos de los bonos del 
Tesoro a 5 y 10 años subieron 
120 puntos básicos y los corpo- 
rativos investment grade, 60 
puntos básicos, mientras que 
los high yield se mantuvieron 
relativamente estables. En la 
Argentina, por factores do- 


.. 

Paradoja: pese a quedar 
rezagados, los bonos de 
empresas tienen un me- 
nor rendimiento que los 


de Argentina. 


mésticos, el ajuste en rendi- 
mientos fue en el sentido con- 
trario, los bonos soberanos ba- 
jaron 1500 puntos básicos y los 
corporativos, 230 puntos bási- 
cos. Este diferencial se justifica 
en gran parte por la trayectoria 
pasada”, agrega. 

Hoy un dato clave pasara por 
elanuncio del resultado fiscal del 
primer trimestre, que lo hará el 
propio Javier or cadena 


Somos Dreamliners. 


Apostamos por el bienestar. 


aireuropa.com 


nacional. Se descuenta, dado que 
lo dará a conocer el propio Pre- 
sidente, que tendrá una lectura 
positiva por los analistas y que 
servirá para consolidar las 
apuestas habidas sobre la deuda 
soberana la semana pasada. El 
riesgo país cerró el viernes olfa- 
teando nuevos mínimos en torno 
alos 1200 puntos. Cabe recordar 
que la deuda corporativa fue un 
instrumento útil de cobertura 
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AAA 


ante devaluaciones en medio del 
feroz cepo lanzado en la última 
gestión kirchnerista, Hay ren- 
dimientos atractivos en la pa- 
peles en la plaza local como los 
de Albanesi, de 9% en dólares, y 
que recientemente invirtiera u$s 
200 millones para duplicar la 
potencia instalada en la Central 
Térmica de Ezeiza. IRSA y Cre- 
sud emitieron bonos con retor- 
nos del 6% y 7% anual en dólares, 


Mejor presurización de cabina: 


descanso 


pwe 


Ñ 


respectivamente. 

El país, aún con la fiesta re- 
ciente, rinde 20% en promedio, 
lo que refleja el alto potencial de 
suba aún pero también las dudas 
que persisten sobre el rumbo de 
la economía doméstica. El pa- 
sado, con auges y depresiones, 
juega su rol también con inver- 
sores que ya han vivido mo- 
mentos de euforia luego esfu- 
mados. Paso a paso. — 


Tiempo de vuelo: 
@® rápido 
Ə 40 minutos 


"CP ħirEuropa “5, 


Tú decides 
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Lainminencia de la cosecha gruesa, una oportunidad de liquidez. 


LA REACCIÓN DEL MERCADO, DECISIVA 


Anticipan que la 
apertura del cepo 
cambiario se dará 
en dos etapas 


Losanalistas creen que primero debería ser 
eliminado “el cepo delcepo” ysacarrestriccionesa 
laoperatoria de dólares financieros. En una segunda 
secuencia, debería liberarse elacceso al dólar oficial 


— Enrique Pizarro 
— epizarrogcronista. com 


Crecen las dudas del mercado 
acerca de la posibilidad de que 
el presidente Javier Milei pueda 
concretar su plan de liberar las 
restricciones cambiarias hacia 
mediados del año. Ahora, esti- 
man que podría demorar unos 
meses más y ya se especula 
acerca del esquema y el ritmo 
para llevarlo adelante. 

Los analistas consultados 
por El Cronista se inclinan 
principalmente por un esquema 
de etapas, aunque instrumen- 
tado con rapidez cada una de 
ellas. Los múltiples torniquetes 
dejó en el mercado cambiario la 
gestión anterior forzarían a la 
administración actual a encarar 
el proceso de liberación en va- 
rias partes. 

El mercado prevé que en al- 
gún momento la operatoria 
quedará totalmente libre de 
restricciones, pero estima que el 
procedimiento se llevaría a cabo 
en dos etapas. Primero, libera- 
ría las limitaciones sobre el dó- 


lar financiero, con el objetivo de 
dejarlo que busque el precioreal 
de mercado. Después, habili- 
taría al acceso al mercado ofi- 
cial. 


DOS ETAPAS 


“Primero, habría que 
cepo del cepo. Es decir, las res- 
tricciones cruzadas que aplican 
sobre los dólares financieros 
(hasta hoy, las empresas que 
operan con MEP y CCL no pue- 
den acceder al oficial, y vice- 
versa) y el resto de las trabas a 
la operatoria. Todas esas res- 
tricciones deberían volar desde 
el principio”, afirma el econo- 
mista Gabriel Caamaño. 

Al mismo tiempo, de acuer- 
do con Caamaño, el equipo 
económico que lidera el minis- 
tro Luis Caputo debería levan- 
tar el esquema “80-20” con el 
que los exportadores liquidan 
divisas. El objetivo es que el 
MEP y CCL sean realmente li- 
bres y reflejen la situación, ya 
que este esquema cambiario 
ayuda a contener a las cotiza- 
ciones. 


“Para empezar, se necesita 
tener normalizado el termó- 
metro y conocer la situación 
real. Después, levantar de shock 
todas las restricciones que 
existen en el acceso del dólar 
oficial para todos los motivos: 
formación de activos, pagos de 
importaciones, pago de deuda, 
giros de dividendos e intereses, 
etcétera”, sostiene. 

Caamaño destaca que para 
los pagos de deudas y giros de 
dividendos que surjan a partir 
de ese momento el acceso de- 
bería ser inmediato, Pero con- 
sidera que, al igual que en 2016, 
se debería armar un cronogra- 
ma para la demanda relacio- 
nada con los compromisos 
previos, ya que en los últimos 
años se acumularon grandes 
montos. 

Camilo Tiscornia, director 
de C&T, coincide en que el Go- 
bierno debería avanzar por 
etapas e ir testeando la reacción 
del mercado. Recuerda el 
quema que utilizó Mauricio 
Macri entre 2015 y 2016, tras 
asumir la Presidencia, y resalta 
que es una experiencia a tener 
en cuenta para el proceso que 
ahora realizará Milei. 

“Macri primero abrió los 
Mujos y luego liberó los stocks. 
En aquel momento, no se podía 
girar automáticamente todas 
las utilidades y dividendos. A 
medida que avanzó 2016 y em- 
pezaron a ingresar capitales al 
país, el Gobierno lo terminó 
abriendo y hacia mediados de 
ese año estaba completamente 
liberado el mercado”, destaca. 

El ex ministro Domingo Ca- 
vallo, según comentó en con- 
ferencias privadas, también 
cree que la liberación y uni 
cación del mercado cambiario 
debería realizarse por partes, 
aunque afirma que hay que 
empezar por eliminar las res- 
tricciones al movimiento de 
capitales. Considera que el fin 
del cepo es fundamental para 
reactivar la economía y tener un 
plan de estabilización. 
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PORTFOLIO MANAGMENT 


La desaceleración de 
los precios modificó los 
planes con bonos CER 


— Julián Vosovitch 
— Jyosovitchegcronista.com 


Los inversores comienzan a 
incorporar en los precios de los 
bonos en pesos una dinámica 
inflacionaria más lenta res- 
pecto de lo que se especulaba 
hace semanas atrás. Según 
estimaciones de los inversores 
y los precios de los bonos, la 
inflación de un digito llegaría a 
mitad deaño y estaria llevando 
las tasas reales en los bonos 
que ajustan por CERal alza. 

Hoy la curva CER opera con 
tasas de -80% en el tramo 
corto, cuando hace semanas 
atrás lo hacía con tasas de 
-100%, y saltando a tasas de 
-50% y -30% en los plazos de 
julio a diciembre. Es decir, se 
ralentiza la demanda de los 
bonos atados a los precios. 
Mariano Calvielo, head port- 
folio manager de FIMA, opina 
que también se observa en el 
comportamiento de las Lecap. 

Los analistas de Delphos 
Investments estiman que el 
mercado espera ahora una 
inflación de un digito para el 
segundo semestre. El cálculo 
de Delphos arroja que el mer- 
cado observa tasas implícitas 
mensuales en promedio de 
8,4% y 6,7% para octubre y 
febrero de 2025, que, con: 
derando el rezago del CER se- 
ría para agosto y diciembre de 
2024. 

Rodrigo Benítez, econo- 
mistajefe de MegaQM, recordó 
que, sobre fines del año pasa- 
do, el mercado empezó a des- 
contar quese venía un salto del 
tipo de cambio y que eso iba a 
implicar una aceleración in- 
flacionaria. A partir de esta 
expectativa, se produjo una 
mayor demanda de bonos CER 
y una suba en los precios de 
esos títulos, impactando sobre 
sus valuaciones. 

“El valor técnico se ajusta 
una vez que se produce la in- 
flación y se incorpora en el 
CER. En ese momento, el pre- 
cio se ubicó muy por arriba del 
valor técnico, provocando que 
los spreads sobre inflación 
sean fuertemente negativos”, 
dijo. Sin embargo, agregó que 
en la medida que los datos al- 
tos de inflación fueron lle- 
gando eincorporándoseal CER 
y el valor técnico de los bonos, 
esos spreads negativos empe- 
zarona bajar. 

“Ese proceso todavía sigue 
hoy, con el CER corriendo por 
arriba de las tasas de interés. 
Esto implica que el spread 
negativo que disminuyó, lo 
hizo por motivos técnicos, in- 
dependientemente de las ex- 
pectativas inflacionarias”, 


detalló, 

Juan Manuel Anciaume, di- 
rector de Sales & Trading de 
Criteria, espera un aumento en 
las tasas reales y cree que la me- 
jor manera de capturar ese es- 
cenario es con las Lecap, antes 
que con la curva CER. “Nosotros 
vemos una inflación bastante má 
baja que el REM y creemos que 
las tasas reales de los bonos in- 
dexados por inflación tendrían 
que subir, especialmente las del 
2024-2025 para equiparar el 
rendimiento que tienen las Le- 
cap. Vemos más bien una opor- 
tunidad en las Lecap visa vis ala 
curva CER”, dijo. 

Manuel Yansen, Portfolio 
Manager Fondos Balanz, sostuvo 
que, ante una nueva baja de tasas 
definida por el BCRA, los inver- 
sores tienen incentivos a estirar 
duration en sus portafolios, 
buscando rendimientos que su- 


. 
Los estrategas están mo- 
dificando carteras a la par 
de una desaceleración no 
prevista del ritmo infla- 
cionario: Lecap viven. 


peren el 60% área en el que se 
ubicarian los fondos Money 
Market. Agregó que, más allá de 
la baja de tasas, los fondos CER 
siguen siendo una buena opción 
para aquellos inversores que 
quieran tener ahorros en pesos. 
Por el contrario, José María 
Aristi, portfolio Manager de 
ICBC Investments, observa ma- 
yor demanda de bonos que 
ajustan por inflación. “Respecto 
a la curva CER, y dado el con- 
texto de tasas muy negativas, y 
que el mercado ya incorporó una 
baja importante de la inflación, 
se percibe algo de demanda. Hay 
que tener en cuenta que esta 
curva naturalmente actúa de 
“hedge” ante una adversidad 
macro, que si bien no luce pro- 
bable en el mediano plazo nunca 
tiene probabilidad 0”, sostuvo.. 


"BIOMERIEUX ARGENTINA S.A. Conyòcase 
a Asamblea General Ordinaria a colbrares ef 
día B de mayo de 2024 a las 13.0 horas en 
primera convocalona y a las 1200 horas en 
segunda convocatoria, en la sedo social dela 
Avenida Comentes 534 Pio 9” Departamento. 
"E CABA. a efectos de tratar el siguente 
Orden del Día 1) Designación de dos sccions- 
tas para femar el acta, 2) Consideración de la 
Memoria y documentación Arl. 234 oso 1) 
Ley 19.550. inlone del Audio @ intorme 
Sinaco comespondentes al ejeraco N 28 
wado ei 3) de dcombre de 2074 
Consideracion del resultado dol ejercicio. Su 
desino 3) Consideración de la gestión del 
Direcioaio y su remuneración, 4) Consideración 
de la gestón de la smácatura 5) Bacoón de 
Sinco Tävlar y Sindo Suplente Se hace 
sabor a los Señores Accionistas que para 
asis a la Asamblea deberán cumplr con los 
recaudos establecidos par el articulo 238 de la 
ley 19550" 
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DESACOPLE DE LOS ACTIVOS ARGENTINOS 


Los bonos resisten la incertidumbre global 
pero las acciones miran el “paso a paso” 


WN WN 


El Merval se encontraba previamente en precios altos ci 


Aunque inmersas en una oleada de entusiasmo, las 
acciones perdieron en las últimas semanas entre 2% 
y 17%, mientras los bonos mantienen larachaalcista 
y siguen en máximos. Qué hay que esperar 


— Julián Yosovitch 
— iyosovitch@cronista.com 


En las últimas ruedas, en el 
mercado local comenzó un in- 
cipiente desacople entre los 
bonos y las acciones. Los títulos 
públicos operan al alza, cerca de 
sus máximos, mientras que las 
acciones parecerían estar su 
friendo más la volatilidad fi- 
nanciera global. 


EL ACUERDO CON EL FMI 


Hasta comienzos de la se- 
mana anterior, los bonos glo. 
bales evidenciaban pérdidas de 
hasta 8%. Sin embargo, la re- 
cuperación durante las ruedas 
de operaciones de la semana 
pasada permitió que los bonos 
regresaran a máximos y man- 
tengan la tendencia alcista que 
se estuvo registrando en los 
papeles en los últimos meses. 
Esto no se replicó en las ac- 


-on relación al riesgo país. 


ciones, que muestran debilidad, 
en su gran mayoria, alejándose 
parcialmente de sus máximos. 
Tomando algunos ejemplos, 
BBVA Argentina baja 12% desde 
sus máximos, similar a la mer- 
ma de Grupo Supervielle que 
retrocede 11% o Pampa que cae 
10 por ciento. El caso de Edenor 
muestra una merma de 16% 
desde sus máximos recientes, 
mientras que YPF cae 10% y 


La eliminación del blend exportador, 
un compromiso que tensiona al CCL 


— Mariano Gorodisch 
— mgorodisch@cronista com 


De no mediar un cambio en las 
negociaciones que se desplega- 
ron en Washington el fin de se- 
mana, antes de mediados de año 
se deberá eliminar el “blend” del 
tipo de cambio por el que liqui- 
dan los exportadores con 80% 


por el dólar oficial y 20% por el 
contado con liquidación (CCL). 
Los compromisos con el FMI 
tomados en la séptima revisión 
del programa de facilidades ex- 
tendidas (EFF) contienen ese 
target para junio, para cuando se 
pactó la octava revisión. La pre- 
gunta del mercado es cómo se 
moverá el CCL sin esa oferta. 


En la hoja de ruta trazada con 
el FMI se establecía que recién 
luego de la eliminación del blend 
el Gobierno podrían levantar la 
restricción cruzada entre las 
compras en el mercado oficial y 
el CCL: por 90 días no se puede 
hacer una cosa si se hace la otra, 
y viceversa. Esa apertura, una de 
las clave del cepo actual, podría 
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Cresud baja 8,5 por ciento. 

En cambio, durante el mis- 
mo período, todos los bonos 
operan al alza. El tramo corto de 
la curva sube más del 3% en lo 
que va del mes. El medio gana 
1% y el tramo más largo sube 
apenas 0,4 por ciento, El GD46 
es el único que baja, con una 
merma ligera de 0,05 por cien- 
to. 

Agustin Helou, trader de 
Portfolio Investments, entiende 
que la diferencia entre los bonos 


O 
“Las acciones ya veníab 
subiendo desde antes, 
anticipando ciertas me- 
joras para determinadas 
empresas”, dijo Franco 


. 
“El S&P Merval se encon- 
traba a precios relativa- 
mente altos con relación 
al riesgo país”, según los 
analistas de PPI. 


y las acciones pueden estar re- 
lacionado a ciertos sectores que 
están golpeados por algunas 
medidas que impactan en su 
negocio. Entre ellos, remarca 
que el problema de los pagos de 
CAMMESA, que tiene un poco 
estresado al sector. 

También agrega que existe 
un dato no menor que es que las 
empresas podrían estar vién- 
dose afectadas por la baja de 
actividad. “El nivel de actividad 
afecta a las compañías, y eso es 
algo que los bonos creo que no 
capturan necesariamente. Pero 
sí es algo que se ve en algunos 
sectores dentro del S&P Mer 
val”, detalló. 

Hacia adelante, Helou con- 
sidera que no debería romperse 


ser para el tercer trimestre del 
año, haciendo totalmente libre al 
CCL. Por último, se liberaría el 
acceso al dólar oficial y se elimi- 
naría el impuesto PAIS en el 
cuatro trimestre, según un in 
forme de la consultora 1816. 

PAIS en marzo pasó a repre- 
sentar el 9% de la recaudación 
total, más relevante que el Im- 
puesto al Cheque en los ingresos 
estatales. Su eliminación re- 
quiere que se recupere la activi 
dad (de modo quelarecaudación 
de impuestos internos deje de 
caer) y que el Congreso apruebe 
la restitución de Ganancias. 

Con la brecha actual los im- 
portadores tienen incentivos a 


tanto la correlación entre bonos 
y acciones. “De volverse insos- 
tenible los problemas, ahí si 
afectarían el fundamental de los 
bonos y de las acciones. Si se 
solucionan dichos problemas el 
S&P Merval debería converger 
hacia arriba con los bonos. En 
cambio, si no se solucionan y 
persisten los conflictos (o em- 
peoran), allí los bonos deberían 
bajar hacia el nivel de S£P 
Merval”, explicó Helou. 

Para entender el desacople 
entre bonos y acciones, desde 
Portfolio Personal Inversiones 
(PPI) indicaron que el S&P 
Merval se encontraba a precios 
relativamente altos con rela- 
ción al riesgo país. De cualquier 
manera, sugieren que los mis 
mos deberían volver a unifi- 
carse en cuanto a su tendencia 
“La mayoría de los factores 
idiosincráticos que despertaron 
el apetito de los inversores por 
los globales, también son dri 
vers positivos para las accio- 
nes”, comentaron. 

Finalmente, Juan Manuel 
Franco, economista jefe de 
Grupo SBS, entiende que el 
mejor desempeño de los bonos 
versus las acciones se da pro- 
ducto de que, en renta variable, 
el mercado ya venía subiendo 
desde hace más tiempo, antici- 
pando ciertas mejoras para de- 
terminadas empresas. En 
cambio, los bonos subieron más 
a medida que el mercado fue 
notando la convicción por parte 
del Gobierno de consolidar las 
cuentas públicas. 

“Creemos que el sendero 
hacia la normalización econó- 
mica no será sencillo y que el 
Gobierno deberá administrar 
inteligentemente el costo polí- 
tico del fuerte ajuste llevado 
adelante para que el mercado se 
convenza definitivamente de la 
sostenibilidad en el tiempo del 
sanea nto de las cuentas 
fiscales”, dijo.— 


“bajarse del MULC” (y pagar 
todo vía CCL sin restricciones), 
lo que debería ponerle piso a los 
dólares paralelos no muy lejos de 
estos niveles. Pero la restricción 
cruzada MLC/CCL es de 90 días, 
de modo que si hoy el importa- 
dor quisiera acceder al CCL pero 
ayer fue al MULC, debería espe- 
rar 3 meses con pesos para em- 
pezar a acceder al dólar paralelo. 

Además, la liquidez del CCL 
es significativamente inferior a 
la liquidez del mercado de dólar 
oficial. Si bien también hay 
operatoria de CCL con otros bo- 
nos, el volumen continúa siendo 
una fracción del volumen de 
dólar oficial. — 
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PREVÉN NUEVO MÁXIMO HISTÓRICO 


El halving de Bitcoin disparó las 
operaciones en billeteras cripto 


Entre enero y marzo hubo un millón de descargas 
de apps cripto en la Argentina y más volumen de 
compraventa de Bitcoin. En el mercado esperan 
que supere en el mediano plazo los u$s 73.000 


— Leandro Dario 
— ldario@cronista.com 


Finalmente, llegó el Día D para el 
universo cripto. El “halving” de 
Bitcoin, que sucede cada cuatro 
s e implica una restricción en 
nado y, por consiguiente, en 
la oferta de nuevas críptomo- 
nedas, ocurrió el viernes. En el 
mercado, hay expectativa por 
que ahora suceda lo mismo que 
después de los tres halvings an- 
teriores: un ciclo alcista que 
culmine con un nuevo máximo 


histórico en su cotización. 

El récord lo alcanzó en marzo 
pasado, cuando superó los u$s 
73.000. Al cierre de esta edición, 
trepaba encima de los u$s 


Larecompensa que reciben los mineros se reducirá ala mitad. 


Finanzas € Mercados 17 


65.000 y los analistas esperaban 
que subiera más. En el último 
año, su cotización aumentó 120 
porciento. 

Con esa expectativa, los 
usuarios argentinos recibieron 
el halving con más interés por 
las criptomonedas. Entre enero 
y marzo hubo más de un millón 
descargas de apps cripto en la 
Argentina, según el proveedor 
de métricas de apps móviles 
Data.ai, triplicando los valores 
del mismo período de 2023. 

“En comparación con ante: 
riores halvings, el de 2024 tiene 
lugar en un mercado más ma- 
duro y estable. La presencia de 
inversores institucionales, la 
avanzada infraestructura co- 
mercial y la creciente acepta: 
ción generalizada han creado un 
entorno más favorable para 
Bitcoin”, aseguró Alejandro 
Estrin, country manager de 
OKX en Argentina 

En Lemon marcan una di 
ferenci 


entre las operaciones 


de este año, motivadas por el 
halving, y las de 2023: "S 
año pasado los argentinos se 
caracterizaron por utilizar 
cripto como protección contra 
la devaluación del peso, pro 
ducto de la incertidumbre eco: 
nómica generada por los even: 
tos presidenciales entre agosto y 
noviembre, este año la atención 
está puesta en Bitcoin como 
reserva de valor a largo plazo". 


bien el 


.. 

“Bitcoin parece estar en el 
mejor momento de su 
historia, pero esa histo, 
se está escribiendo mien- 
tras ocurre”, dice Serrano 


.. 
Mientras en 2023 los 
usuarios se inclinaban por 
stablecoins por la incer- 
tidumbre política, ahora 
compran más Bitcoin 


Durante marzo de 2024, el 
28% del volumen total de com: 
pra en la plataforma corres 
pondió a Bitcoin, duplicando el 
promedio de 2023, “Esta ten- 
dencia la podemos ver reflejada 
también en la cantidad de de- 
pósitos en Lemon: en marzo 
„5 veces más depósitos de 
n que en julio del año pa 
forn 
exchange custodia u$s 32,3 mi- 
llonesen esa criptomoneda. 

“Bitcoin parece estar en el 
mejor momento de su historia, 
pero lo más importante de todo 
es que esa historia se está es 
cribiendo mientras ocurre. Muy 
pronto podremos empezar a ver 
los resultados de este halving”, 
afirmó Sebastián Serrano, CEO 
deRipio.. 


a 
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Negocios 


UNITED MINING PROJECTS CORPORATION 
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Tecpetrol coloca ON 
para Vaca Muerta 
La empresa consiguió en el 
mercado local u$s 120 millones 
para el desarrollo de dos áreas 

de petróleo no convencional, 
también apuesta auna 
'megaplanta separadora de 
líquidos de gas en Neuquén, 


Una minera de Emiratos Árabes invertirá 
u$s 550 millones en litio argentino 


Rio Grande Sur es un extenso proyecto de litio, de 9000. 


Através desu subsidiaria, Marhen Lithium, la 
compañía emiratí apuesta al proyecto Río Grande en 
Catamarca. La construcción terminará en 2028 yse 
prevé que generará 700 puestos de trabajo nuevos. 


— Florencia Lendoiro 
— flendoiro@cronista.com 


Una gran inversión llega para el 
litioargentino desde elotro lado 
del mundo. La empresa de 
Emiratos Árabes Unidos, Uni- 
ted Mining Projects Corpora- 
tion, anunció que invertirá u$s 
550 millones a través de su 
subsidiaria local, Marhen Li- 
thium, en un proyecto muy 
prometedor. 

Como había adelantado El 
Cronista hace más de un año, la 
compañía tenía intenciones de 
hacer una apuesta importante 


en el proyecto llamado Rio 
Grande. Ahora, fue el propio 
CEO y fundador de la empresa, 
Bradley Pielsticker, quien ase- 
guró que el elegido será uno de 
los proyectos que estarán a la 
vanguardia de la producción de 
litio nacional. 

Rio Grande Sur es un extenso 
proyecto de litio, de 9000 hec- 
táreas ubicadas en la región 
noroeste de Catamarca. 

La empresa indicó que se 
comenzará la construcción con 
una inversión de uSs 550 mi- 
Mones, utilizados hasta 2028. En 
esa fase, Marhen Lithium em- 


hectáreas ubicadas en la región noroeste de Catamarca 


El impacto estimado 
para la economía local, 
según la compañía, es 
de alrededor de u$s 168 
millones. 


pleará 700 personas, y otras 
200 en la etapa de producción 
del proyecto. 

El impacto estimado para la 
economía local, según la com- 
pañía, es de alrededor de uSs 
168 millones. 

Catamarca es una de las 
provincias destacadas en 
cuanto a proyectos de litio, 
junto con Salta y Jujuy. En la 
región, que con Bolivia y Chile 
conforman el prometedor 
triángulo del litio con el 65% de 
los recursos mundiales, hay casi 
40 proyectos de “oro blanco” 
avanzados. 

Hoy la Argentina es el cuarto 
productor de litio del mundo y 
se espera que cuando todos los 
proyectos estén en producción 
(hoy solo hay tres), llegaría a 
ocupar el segundo puesto antes 
de2035. 

Pielsticker, un ejecutivo que 
participa activamente en la 


operación de instalaciones de 
minería y molienda en el mun- 
do, dijo que junto con otros 
proyectos en África, Río Grande 
Sur en Catamarca posiciona a la 
empresa como un actor funda- 
mental en el fomento de un fu- 
turo de la movilidad sostenible 
y las energías limpias, los prin- 
cipales sectores demandantes 
de este mineral. 

“Estamos alineados con el 
compromiso de la compañía de 
establecer nuevos estándares en 
prácticas mineras ambiental- 
mente responsables y econó- 
micamente ventajosas, Estas 
prácticas nos permitieron, 
dentro de un año de comenzado 
el proyecto, completar todos los 
estudios no invasivos y recibir 
nuestros permisos y habilita- 
ciones de impacto ambiental”, 
relató el ejecutivo. 

En diciembre de 2022, el 
CEO de la compañía había es- 
tado en Catamarca reunido con 
autoridades provinciales y 
manifestó que estudiaba la 
factibilidad de los proyectos de 
io con miras al tratamiento 
del producto en la provincia 
para darle valor agregado. 

Fue cuando se completó la 
adquisición de Marhen Lithium 
con lo que la empresa se quedó 
con los derechos de exploración 
de las regiones Tati, Tati I y Tati 
MenCatamarca. 

Ya con presencia en la pro- 
vincia, durante todo el año pa- 
sado, la firma instaló un cam- 
pamento temporal y completó 
todos los estudios no invasivos. 

Según sus reportes, recibió la 
aprobación de la Evaluación de 
Impacto Ambiental de las au- 
toridades argentinas, permi- 
tiendo con eso el inicio de los 
estudios invasivos (incluyendo 
la perforación), una campaña 
que anunció que comenzaría 
justamente los primeros meses 
deeste año. 

La compañía tiene más de 
10.000 hectáreas en desarrollo 
en todo el mundo y más de 
100.000 bajo contrato, por lo 
que prevé convertirse en uno de 
los mayores productores de litio 
enun plazo de cinco años. — 
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CEO de Trivento 
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“En la industria del vino, hay que trabajar todos los 
días para no ser el próximo Blockbuster” 


¡a 
r 
ve 
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Marcos Jofré llegó en 2019 a ser el CEO de la bodega mendocina Trivento: su objetivo es ahora innovar en un nuevo segmento de vino 


— Belén Fernández 
— bfernándezOcronista com 


arcos]ofréllegóala 

bodega mendocina 

Trivento, delgrupo 

chileno Concha y 
Toro, en 2019. En muy poco 
tiempo y pese a una pandemia 
de por medio, logró que la 
marca se convierta en la eti- 
queta de vino argentino más 
vendida en el mundo por tres 
años consecutivos. Ahora va por 
más: trabaja en el primer vino 
sin alcohol en el país y apuesta a 
varietales con menor gradua- 
ción alcohólica. “En la industria 
del vino, hay que trabajar todos 


los días para no ser el próximo 
Blockbuster”, advierte. 
—¿Cómo ve el mercado local? 
—Según los datos del INV, a 
marzo hay una caída del 4,4% 
interanual. Pero, cuando hace- 
mos “doble click” en la botella 
de 750 cc en varietal Malbec, la 
caída ha sido del 15. El mercado 
local se ve afectado por la pér- 
dida de poder adquisitivo. 
—¿Pero el fuerte de la marca 
noson las exportaciones? 

—En el mercado externo, según 
INV, también hay una caída. 
Pero nosotros en el primer t 
mestre estamos bien. No tene- 
mos una baja. Estamos en línea 
con lo presupuestado para esta 
época. 

—¿Van a sumar más merca- 
dos? 

—Vamos a seguir poniendo el 


foco a los mismos mercados 
pero más énfasis en países como 
Japón y China. Además estamos 
con un crecimiento del 30% en 
volúmenes en Estados Unidos, 
—Hasta llegaron a una se 
de Netflix, ¿cómo fue? 

-Esla serie “El problema delos3 


cuerpos”, entre lo más visto de 
Netflix. Nuestro vino aparece en 
una de las escenas y esto fue pura 
casualidad. Se trata de una pro- 
ductora de Inglaterra, y nosotros 
somos una marca muy impor- 
tante en ese país. Esa etiqueta 
„Golden Reserve Malbec, tuvo un 
aumento del 74% en venta. 
—¿Qué porcentaje exportan? 
—Por encima del 80% en volu- 
men. 

—¿El salto del dólar en di 


—Con el gobierno anterior, to- 
mábamos un tipo de cambio que 
combinaba el 50% del dólar 
oficial y el 50% del dólar conta- 
do con liquidación. En diciem- 
bre tuvo un salto del 40%. Eso 
estuvo muy bien en enero y fe- 
brero. Pero hoy tenemos un 


crawling del 2%. Hay inflación 
alta en pesos y un dólar estable, 
eso hace que tengamos también 
inflación en dólares del 8% por 
lo que perdemos rentabilidad. 
—¿Qué esperan para que no 
se pierda más rentabilidad? 
—Lo que deseamos es que la in- 
Nación baje, De mantenerse esta 
situación, desencadena en una 
inflación en dólares muy alta. 
Esto nos está empezando a lle: 
var a una pérdida de competi- 
tividad muy grande, 
—¿Cómo ve el futuro? 

—Con preocupación. Este valor 
de dólar no es muy malo pero 
cuando se proyecta en un par de 
meses, preocupa. No estamos en 
rojo perosí estamos en alerta. 
—El vino se tornó más elitista 
en los últimos años, ¿cómo se 
vuelve a popularizar? 

—Hay que buscar comunicar 
otros aspectos del vino. Hoy lo 
que está sucediendo es que hay 
mucha información, muchos 
datos y en tiempo real sobre lo 
que quieren los consumidores. 
Hay que generar ofertas para el 
nuevo tipo de consumidor. Nos 
obliga a todos a aggiornarnos. En 
esta industria hay que trabajar 
todos los días para no ser el pró- 
ximo Blockbuster. Por eso ve 
mos explorando un vino con 
menos graduación alcohólica, 
—¿El vino 0% alcohol, es el fu- 
turo? 

—No pero hay un mercado, un 
consumidor quetiene interés por 
consumir bebidas con menor 
graduación y la respuesta de 
nuestra compañía es ponernos a 
la altura de ese mercado que por 
ahora es chico. Lo que tenemos 
claro es que hay una demanda 
por consumo de menos gradua- 
ción. No es el futuro de la indus- 
tria vitivinícola, es un producto 
que no puede faltar. 

—¿En qué etapa está Trivento 
eneste nuevo segmento? 
—Estamos en proceso de prue- 
bas. Las inversiones se piensan 
para20 años. 

—El INV autorizó el vino sin al- 
cohol, ¿qué significa para la 
industria? 

—Para avanzar en el vino sin 
alcohol teníamos que tener un 
marco legal. La gran noticia es 
que el INV acompañó rápido y 
también desencadenó en un 
fuerte interés de la gente. No es 
poca cosa llamar la atención en 
una industria madura, tradi- 
cional y contanta oferta. 
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AEROPUERTOS ARGENTINA 


Renovación de marca y 
entrega de becas 


Aeropuertos Argentina 2000 anunció la 
renovación de su identidad corporativa 
que reflejan su evolución a través de 25 
años de historia. Desde ahora se deno- 
mina Aeropuertos Argentina, un cam- 
bio que pretende reafirmar su profundo 
compromiso con el desarrollo del país. 

El nuevo isotipo muestra una reno- 


vada pista de aterrizaje que da un giro 
para transformarse en el mapa del país. 

A su vez, la empresa a cargo de la ope- 
ración de 35 aeropuertos en el país pre- 
sentó junto a la Universidad de San An- 
drés oficialmente a las 27 ganadoras de las 
becas para cursar Maestrías y Posgrados, 
en el marco de la cuarta edición de “Wo- 
men in Aviation, Travel £ Tourism”. Las 
ganadoras recibieron su certificado y ex- 
presaron su orgullo y agradecimiento por 
la gran oportunidad de desarrollo y cre- 
cimiento para seguir potenciando el rol de 
las mujeresen la industria. 


IVECO GROUP 


Ricardo Cardozo 
Asumió como nuevo 
presidente de la compañía 


Licenciado en Marketing y 
MBA, tiene más de 30 años de 
trayectoria en el sector. En su 
nuevo rol tendrá responsabi- 
lidades en el segmento de ca- 
miones y buses, y en el de mo- 
tores FPT Industrial.. 


BECCAR VARELA 


Maximiliano D'Auro 
Socio administrador del 
estudio de abogados 


D'Auro se unió a Beccar Varela 
en 2000, fue designado socio en 
2008 e integra el Comité de 
Administración de la firma 
desde 2014. Dirige el departa- 
mento de Compliance & In- 
vestigations._— 


CURSO DE ORATORIA 


El periodista y sommelier Mariano 
Fresco presenta su primer curso online 
“La Oratoria del Vino", que consta de 
cuatro clases de 40 minutos. Cada en- 
cuentro propone técnicas para perfec- 
cionar la oratoria y poder, así, expresarse 
con estilo, practicidad y dinamismo en la 
comunicación enogastronómica. Pen- 
sado para sommeliers, comunicadores, 
influencers y paladares sibaritas. Más en 
marianofresco80@gmail.com.— 
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Elcurso sevisualiza por Youtube 


Uno de los modelos que se subastarán 


SUBASTAS ONLINE 


La plataforma Narvaezbid realizará su- 
bastas online por más de 180 vehículos en 
todo el país. Las oportunidades disponi- 
bles incluyen tanto vehículos de flotas 
corporativas como stock de automotrices 
y ya se encuentran disponibles para reci- 
bir ofertas. En un mega evento con 30 
vehículos en estado seminuevos y con 
algunas unidades a patentar, Ford rema- 
tará una amplía gama de modelos con 
varias versiones de equipamiento. Más en 
www.narvaezbid.comar.— 


VUELOS DE INVIERNO 


Aerolíneas Argentinas presentó su 
oferta de vuelos y destinos para la tem- 
porada de invierno desde y hacia Brasil en 
el marco de la feria WTM Latin America 
(World travel Market) en la ciudad de San 
Pablo. Fabián Lombardo, presidente de la 
compañía, anunció que habrá un total de 
95 frecuencias semanales a distintos 
puntos de ese país, en una apuesta por 
competir en el mercado del turismo re- 
ceptivo durante la temporada de nieve. 


B20 


oy 


Fernando Landa 
Copresidente del Grupo de 
Comercio e Inversión 


Landa.es presidente de la CERA 
y ya se había actuado como 
sherpa en 2018. El B20 actúa 
como la voz de la comunidad 
empresarial internacional en 
los países miembros del G20 y 
sus invitados. — 


VALÁ 


Mayra Sciarrillo 
Se incorporó como Chief 
Product Officer 


Ingeniera de Infraestructura, 
cuenta con una trayectoria de 
más de 14 años en desarrollo de 
producto. Antes de unirse a 
Ualá, ocupó el cargo de Head de 
Desarrollo de Producto en Nu- 
bank — 
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MEJORA DE SERVICIOS PÚBLICOS 


El presidente del Banco Provincia, Juan Cuat- 
tromo; la presidenta de Provincia Leasing, Valeria 
Dallera; y el intendente de San Vicente, Nicolás 
Mantegazza; se reunieron para realizar la firma de 
un contrato que posibilitará la compra de bienes 
destinados a la mejora de los servicios públicos de 
la localidad bonaerense. Se trata de un acuerdo 
firmado para el acceso a la compra de 1.815 Lu- 
¡arias Led y 1 pala cargadora que favorecerá a 
la mejora en la iluminación y obras del municipio. 
La iniciativa de Provincia Leasing ofrece una fi- 
nanciación del 100% del bien en hasta 61 meses. 
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CONGELAN PRECIOS DE MEDICAMENTOS 


La Cámara Argentina de Especialidades Medi- 
cinales (CAEME), que representa a 41 compañías 
de innovación farmacéutica que investigan, de- 
sarrollan y comercializan medicamentos en el 
país, manifestó el viernes su disposición para 
acompañar las medidas destinadas a fortalecer el 
sistema de salud argentino, congelando los pre- 
cios de los medicamentos por un periodo de 30 
días, en consonancia con la política de estabiliza- 
ción delas variables de la economía argentina. En 
función de lo expuesto, cada laboratorio asociado 
ejercerá la facultad de adherir individualmente a 
estainiciativa._— 


ALQUILER Y TURISMO EN DOS RUEDAS 


Royal Enfield presentó “Rentals and Tours”, una 
solución integral para cualquier viaje sobre dos 
ruedas. El programa de alquiler se extiende a 32 
destinos, abarcando India, Sudáfrica, Indonesia, 
Colombia, Turquía y Namibia, entre otros. Al co- 
laborar con múltiples socios turísticos, Royal 
Enfield ofrece a los pasajeros una amplia gama de 
experiencias en un total de 62 viajes, que cubren 
52 destinos en 25 paises. La nueva iniciativa cubre 
todo, desde alquiler de motocicletas y visitas 
guiadas profesionalmente hasta asistencia para 
seleccionar viajes autoguiados, Más en www.roya 
lenfield.com. — 
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Empresas comoArsat, INVAP y VENG son claves para el desarrollo del sector satelital en el país 


UN MERCADO QUE PROTAGONIZA UNA FUERTE EXPANSIÓN 


Argentina, líder satelital en la 
región: se invertirán $ 950 millones 


El país sobresale en la exploración y aplicación de 
tecnología espacial en Latinoamérica, lo que 
conlleva implicaciones económicas de gran 
relevancia en un ámbito que crece 


— Carolina Lamberti 
— clambertieycronista.com 


A medida que el sector espacial 
experimenta un crecimiento 
vertiginoso a nivel mundial, la 
Argentina emerge como un ac 
tor clave en esta industria. Es 
que se trata de uno de los pocos 
países que tiene la tecnología y 
capacidad necesaria para fa- 
bricar satélites por sus propios 
medios, lo que destaca al terri 
torio en cuanto a competitivi- 
dad internacional y representa 
una vía de ingreso de divisas 
importante. 


Los números respaldan la 
magnitud del mercado: de 
acuerdo a los datos de la con- 
sultora Euroconsult, el seg 
mento satelital tendrá un valor 
de u$s 40.000 millones hacia 
2027 tan sólo en América Lati- 
na; y Argentina ocupa un rol 
protagónico con Arsat, INVAP y 
VENG como empresas claves 
que propulsan el sector. 

De hecho, es la nación con 
mayor cantidad de satélites en 
órbita dela región, entre los que 
se encuentran aquellos de ob- 
servación de la Tierra, científi- 
cos y de telecomunicaciones. 


Argentina es la nación 
con mayor cantidad de 
satélites, científicos y 
de telecomunicaciones, 
en órbita de la región 


Hay, al menos, 130 
Pymes espaciales en el 
país y unas 7.500 
personas trabajando en 
la industria 


Además, cuenta con dos satéli 
tes gevestacionarios para tele- 
comunicaciones y un tercero en 
fase de construcción. 

Hay, al menos, 130 Pymes 
espaciales en el pais y alrededor 
de 7.500 personas trabajando 
en la industria. Y se espera que 
estas cifras crezcan en los pró- 
ximos años. “Como parte de 
esta iniciativa, el Ministerio de 
Economía del Conocimiento 
invertirá este año $ 950 millo 
es para que empresas de la 
industria puedan acceder a 
maquinaria, insumos y con- 
tratación de personal, entre 
otras acciones”, señalaron 
desde Boston Consulting Group 
(BCG), la firma global de con- 
sultoria estratégica. 

Las inversiones encuentran 
justificación en el alto -y com- 
probado- potencial económico 
que supone la creación de sa- 
télites y puertos espaciales. Solo 
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Sony lanzó sus 
nuevos TVs Bravia 
El fabricante japonés 
anunció la serie 2024 de 
Smart TVs, que incluyen 
audio envolvente, además de 
niveles de volumen y brillo 
quese adaptan de manera 
automática el entorno 


en 2020 se realizaron 114 lan- 
zamientos a nivel mundial (el 
70%, por empresas estadouni- 
denses y chinas), por un valor 
total de u$s 5.300 millones. 

Lo que sucede es que hay una 
creciente demanda de servi 
espaciales como observación 
terrestre, navegación satelital y 
telecomunicaciones; estos son 


necesarios para obtener co- 
municaciones globales confia- 
bles en áreas remotas, aplicar 
datos en tiempo real para la to 


ma de decisiones en indust; 
como la agricultura y la gestión 
de recursos naturales, y mejorar 
servicios existentes y emer- 
gentes, entre otras cuestiones, 

Es por esto que BCG asegura: 
“El desarrollo de nuevos puer- 
tos espaciales continuará cre- 
ciendo, independientemente de 
la volatilidad del mercado de 
lanzamiento o del clima d 
versión. Sin embargo, la com- 
petencia por conseguir clientes 
será feroz. Los nuevos opera- 
dores tendrán que competir con 
los más fuertes y disponer de los 
medios para operar durante 
años antes de obtener la renta 
bilidad esperada". 


LA INDUSTRIA A NIVEL GLOBAL 

El número de satélites lanzados 
en todo el mundo vio una ten- 
dencia alcista en la última dé: 
cada; de hecho, se quintuplicó 
sólo en los últimos cinco años. El 
análisis de BCG demuestra que 
se lanzarán al menos 24,000 
satélites entre 2023 y 2030. Sin 
embargo, esa cifra podría al- 
canzar casi los 40.000 en fun- 
ción del progreso de las mega 

stelaciones planificadas. 

la actualidad, funcionan 
en todo el mundo 53 puertos 
espaciales, la mayoría en China, 
Europa, Rusia y EE.UU. No 
obstante, se propusieron 30 
nuevos emplazamientos, mu- 
chos de ellos en países que his- 
tóricamente no tuvieron gran 
presencia en el espacio como 
Australia, Indonesia y Perú. 

La exploración espacial 
también avanza a pasos agigan- 
tados; con 170 misiones previs- 
tas de 2022 a 2031, más del triple 
de las lanzadas en la última dé- 
cada, segúnla consultora. 

El crecimiento de la industria 
aeroespacial es innegable en el 
escenario global y, en este con- 
texto, la Argentina emerge como 
un actor trascendental, A pesar 
de los desafíos económicos que 
enfrenta en tierra, el país en- 
cuentra una vía prometedora en 
el mercado satelital para diver- 
sificar la economía y generar 
ingresos sustanciales a través 
del desarrollo y la exportación 
detecnología espacial. — 
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Times 


ALERTA POR EL MERCADO DE BONOS 


La gran amenaza pasada por alto que pone 
en jaque al sistema financiero mundial 


A medida que los gobiernos occidentales evitan la 
reducción de la deuda y lareforma estructural, los 
inversores deben replantearse su visión delo que 
consideran “activos seguros” 


— JohnPlender 


Desde la gran crisis financiera 
de 2007-08, los reguladores han 
emprendido la mayor ofensiva 
para reducir el riesgo del siste- 
ma financiero mundial desde la 
década de 1930. Sin embargo, la 
inestabilidad y la gestión erró- 
nea del riesgo se han mostrado 
extraordinariamente resisten- 
tes a esta embestida reguladora. 

La quiebra el año pasado del 
Silicon Valley Bank (SVB), el 
decimosexto banco más grande 
de Estados Unidos, expuso 
errores muy básicos, como no 
haberse cubierto contra el riesgo 
de que la suba de las tasas de 
interés socavara el valor de sus 
tenencias de bonos del gobierno 
estadounidense. A esto siguió 
una retirada de depósitos a una 
velocidad inimaginable en el 
SVB y otros bancos regionales. 

Esto, junto con la venta for- 
zosa del Credit Suisse a su rival 
UBS en Europa, llevó a Agustín 
Carstens, director del Banco de 
Pagos Internacionales, a decla- 
rar que “los modelos de negocio 
eran deficientes, los procedi- 
mientos de gestión del riesgo 
lamentablemente inadecuados 
yla gobernanza inexistente”. 

Además, se han producido 
repetidos episodios de turbu- 
lencias en el mercado de uSs 26 
billones del Tesoro estadouni- 
dense, el principal refugio fi- 
nanciero del mundo. El caso 
más extremo fue la avalancha 
de liquidez de marzo de 2020, 
cuando se aceleró la propaga- 
ción del Covid-19. La volatilidad 
se ha visto exacerbada por la 
reducción de la capacidad de 
creación de mercado de los 
grandes bancos, irónicamente, 
resultado de la respuesta regu- 
ladora ala crisis financiera. 

En un mercado que propor- 
ciona un apoyo vital a las ope- 
raciones de garantía y cobertura 
de los inversores mundiales, se 


teme que las arriesgadas estra- 
tegías de negociación de los 
hedge funds, que implican 
grandes préstamos, suponen 
una amenaza desestabilizadora 
constante. 

Esta actividad desestabiliza- 
dora se ve fomentada, entre 
otras cosas, por el marcado cre- 
cimiento de los mercado de ca 
pital privado y un sistema ban- 
cario en la sombra que incluye 
fondos de money market, hedge 
funds, trading de alta frecuencia 
y otros que operan en un entorno 
menos transparente y menos 
regulado que los bancos. 

La proporción de activos fi 
nancieros mundiales en manos 
de estas instituciones financie- 
ras no bancarias ha pasado del 
25% tras la crisis de 2007-08 al 
47,2% en 2022, por encima del 
39,7% de los bancos conven: 
cionales. Nadie puede estar se 
guro de qué amenazas ciber- 
néticas o de criptoactivos pue- 
den acechar en este parque de 
aventuras financieras donde 
proliferan los productos finan: 
cieros complejos. 

Mientras que los mercados 
privados se han disparado, los 
públicos se han reducido. Según 
la OCDE, más de 30.000 em- 
presas han dejado de cotizar en 
Bolsa en todo el mundo desde 
2005, sobre todo en EE.UU. y 
Europa. Estas bajas no han ido 
acompañadas de nuevas salidas 
a bolsa. Las recompras de ac- 
ciones han contribuido aún más 
ala contracción. 

En este entorno, que parece 
crónicamente vulnerable a las 
disrupciones, los inversores han 
llegado a esperar constantes 
rescates de los bancos centrales, 
un aliciente moralmente peli- 
groso para asumir más riesgos y 
acumular más deuda. 

Cada una de estas disrup- 
ciones del mercado puede ex- 
plicarse como el producto de 
circunstancias particulares. Sin 


embargo, todas ellas reflejan 
profundos cambios a largo pla- 
zo en el papel y la estructura del 
sistema financiero mundial. 

Una combinación de globa- 
lización, deuda creciente y 
cambios en la estructura indus- 
trial han reducido la intensidad 
de capital de los sectores em- 
presariales en las economías 
avanzadas. Las viejas certezas 
financieras se están desvane- 
ciendo, y otras nuevas están aún 
por sustituirlas. 


$2 


billones de dólares el 
valor de activos no 
vendidos en manos 
del capital privado. 


44% 


La participación de 
EE.UU. en el 
mercado mundial de 
bonos. 
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entorno actual parece crónicamente vulnerable alas disrupciones. BLOOMBERG 


EXCESO DE AHORRO 

Una parte de vital importancia 
de esta evolución ha sido la 
creciente dependencia de mu 
chos países desarrollados, in- 
cluidos EE.UU. y el Reino Uni- 
do, de la deuda para impulsar el 
crecimiento económico. 

Según el FMI, la deuda en las 
39 economías que denomina 
avanzadas pasó del 110% del 
PBI en la década de 1950 al 
278% en 2022, 

Este aumento fue financiado 
en gran medida a partir de la 
década de 1980 por los paises 
emergentes de Asia, sobre todo 
China, que aplicaron tipos de 
cambio subvalorados para fa- 
cilitar un crecimiento impul- 
sado por las exportaciones. Los 
superávits comerciales resul- 
tantes, combinados con siste- 
mas bancarios subdesarrollados 
y prestaciones sociales defi- 
cientes en esos países, dieron 
lugar a enormes superávit del 
ahorro nacional con respecto a 
lainversión. 

A este exceso de ahorro se 
sumó Japón, donde el envejeci- 
miento de la población se tra- 
dujo en menores oportunidades 
de inversión y mayores ahorros 
a medida que los baby boomers 


La Fed no descarta 
una suba de tasas 
Elpresidente dela Fed de 
Chicago, Austan Goolsbee, 
dijo que no puede descartar 
unalza, y que los datos 
determinarán loque el banco 
central haga para reducirla 
inflación hacia su meta de 2%. 


seacercaban a lajubilación. 

Antes de la crisis financiera 
de 2007-08, el exceso de ahorro 
importado contribuyó a las ba- 
jas tasas de interés y a una bur- 
buja crediticia que financió los 
booms inmobiliarios en EE.UU. 
y otros países. Cuando la bur- 
buja estalló, ese ahorro se diri- 
gió hacia la deuda pública y de 
empresas no financieras. 

Los mercados financieros 
facilitaron una enorme opera- 
ción de reciclaje para hacer 
frente a estos desequilibrios, y 
los instrumentos de deuda 
acabaron financiando el con- 
sumo de los hogares a través del 
sistema bancario y las inver- 
siones en hipotecas titulizadas. 

Aunque la dimensión asiática 
de esta superabundancia ha 
atraído la mayor parte de la 
atención, el exceso de ahorro ha 
sido un fenómeno mucho más 
amplio. En un artículo para el 
National Bureau o Economic 
Research, Peter Chen y sus co- 
legas han demostrado que, 
desde principios de los años ‘80, 
la inversión en todo el mundo 
pasó de financiarse principal- 
mente con el ahorro de los ho- 
gares a financiarse en casi dos 
tercios con el ahorro de las em- 
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presas, derivado de un flujo de 
caja operativo muy superior ala 
inversión de capital. 

El shock del mercado laboral 
mundial derivado de la incor- 
poración de China y otros paises 
en desarrollo al sistema de co- 
mercio internacional provocó 
una reducción de los costos la- 
borales y un aumento de los be- 
neficios de las empresas. Los 
costos de financiación y los im- 
puestos corporativos disminu- 
yeron, mientras que los divi- 
dendos no aumentaron tan rá- 
pidamente como los beneficios. 
El sector empresarial mundial se 
transformó así de prestatario 
neto a ahorrador neto. 

Los mayores acaparadores 
de liquidez en la actualidad son 
los llamados ‘Siete Magníficos” 
(Amazon, Alphabet, Nvidia, 
Tesla, Meta, Apple y Microsoft) 
que han impulsado la suba de la 
renta variable estadounidense 
durante el último año. Se cal- 
cula que sus ahorros en 2023 
habrán superado los u$s 
300.000 millones. 

Los propietarios últimos de 
estos ahorros son los hogares 
ricos que, directa o indirecta- 
mente, poseen acciones de estas 
empresas. La proporción de la 
renta disponible que va a parar 
a los más ricos no ha dejado de 
aumentar desde 1980, incre- 
mentando la desigualdad en 
muchos de los países más 
grandes del mundo. 

Dado que los ricos ahorran 
más, la desigualdad ha provo- 
cado la acumulación de un gran 
excedente de ahorro entre los 
ricos que ha aumentado a la par 
que los beneficios empresariales. 

Los economistas Atif Mian, 
Ludwig Straub y Amir Sufi cal- 
culan que el aumento del ahorro 
de los ricos ha igualado el ex- 
ceso de ahorro que entraba en 
EE.UU. desde el extranjero. 
Estos fondos fueron invertidos 
en pagarés del gobierno esta- 
dounidense -los llamados acti- 
vos seguros- y en préstamos a 
través del sistema bancario y los 
mercados de capitales a los ho- 
gares estadounidenses. 

La combinación de desequi- 
librios financieros mundiales y 
una política monetaria ultra 
laxa tras la crisis financiera dio 
lugar a un aumento acelerado de 
la deuda. Desde mediados de la 
década de 2000 hasta 2022, la 
deuda pública de las economías 
avanzadas aumentó del 76,8% 
del PBI al 113,5%, lo que refleja 
no sólo las cuantiosas inter- 
venciones que requirieron esa 
crisis y la pandemia, sino tam- 
bién la relajación del servicio de 
la deuda cuando la recaudación 
de impuestos, alimentada por el 
crecimiento económico, supe- 
raron los bajos costos de finan- 
ciación de los gobiernos. Hasta 
ahora no se habían visto estos 
niveles de deuda, excepto en 
tiempos de guerra. 

Algo similar ocurrió con las 
empresas no financieras, donde 
los bonos en circulación alcan- 
zaron la cifra récord de u$s 16,6 
billones en 2021, más del doble 
que en 2008. EE.UU. representó 
el 40% de la emisión total du- 


rante ese periodo. 

En palabras de Michael Ho- 
well, de Cross Border Capital: 
“Con vastas y visibles reservas de 
acumulación de capital en el 
pasado, el capitalismo moderno 
tiene que operar un enorme sis- 
tema de refinanciación”. Su 
principal objetivo es refinanciar 
la deuda que ha mantenido el 
crecimiento económico, en lugar 
de recaudar capital fresco. Ho- 
well señala que los bancos en la 
sombra suelen participar en dos 
tercios de esta refinanciación. 

Al mismo tiempo, la emisión 
de acciones en el mundo desa- 
rrollado se ha desplomado, y lo 
que queda de ella se ha despla- 
zado hacia el Este, En la década 
de 1990, las empresas europeas 
no financieras representaron el 
41% de todo el capital obtenido 
a través de ofertas públicas 
iniciales (OPI). Sin embargo, 
entre 2012 y 2022 sólo obtu- 
vieron el 19%, una caída mucho 
mayor que en EE.UU. 

Alos dirigentes europeos les 
preocupa que los mercados de 
valores nacionales hayan fra- 
casado a la hora de promover el 
crecimiento económico. Pero 
las cifras hablan de la polariza- 
ción de la industria mundial y 
de un desplazamiento hacia 
Asía, donde la inversión sigue 
destinándose en gran medida a 
instalaciones físicas y maqui- 
naria, en lugar del capital hu- 
mano y otros activos intangibles 
que dominan las necesidades de 
financiación de las empresas 
occidentales. 

Otra razón del descenso de las 
OPI es que muchas empresas de 
capital privado pagaron en ex- 
ceso por las adquisiciones du- 
rante el periodo de tasas ultra- 
bajas. Tienen u$s 3,2 billones en 
activos sin vender que se resisten 
a vender de nuevo a los merca- 
dos públicos hasta que los pre- 
cios de las acciones suban lo su- 
ficiente como para minimizar las 
pérdidas o generar beneficios. 

Además de proporcionar vias 
de salida a los propietarios pri- 
vados, la principal función de 
financiación del mercado mun- 
dial de renta variable es ahora 
proporcionar capital fresco para 
reforzar la solvencia de las em- 
presas en tiempos de tensión. 

En 2009, por ejemplo, tras la 
crisis financiera, las empresas no 
financieras que cotizan en Bolsa 
obtuvieron una cifra récord de 
u$s 511.000 millones en capital 
nuevo a través del mercado de 
valores. El patrón se repitió du- 
rante la pandemia de 2020, 
cuando el mercado recaudó u$s 
626.000 millones en nuevos 
fondos propios para las empre- 
sas no financieras cotizadas. 

¿Qué peligros plantea este 
complejo panorama financiero? 
Es evidente que la acumulación 
de deuda por encima del creci- 
miento del ingreso nacional no 
puede seguir por siempre y 
plantea interrogantes sobre la 
sostenibilidad de la deuda. En- 
tre los requisitos para la re- 
ducción de la deuda soberana se 
encuentran el crecimiento 
económico, tasas de interés re- 
lativamente bajas y superávits 


fiscales primarios excluyendo 
los costos de intereses. Pocas de 
las principales economías pre- 
sentan todos estos requisitos. 

El problema de la deuda fue 
utilizada para financiar el con- 
sumo es que los deudores tienen 
que reducir el consumo para 
pagar a sus acreedores. Esto 
deprime la demanda agregada, 
porque esos ahorradores son 
reacios a gastar los fondos re- 
embolsados en consumo. 

Esto se suma a un panorama 
de crecimiento ya deprimido. 
Según el FMI, el crecimiento en 
los próximos cinco años se si- 
tuará en el nivel más bajo de las 
últimas décadas, debido al 
mediocre aumento de la pro- 
ductividad, el debilitamiento de 
la demografía, los bajos niveles 
de inversión y las continuas 
secuelas dela pandemia. 

Además, los gobiernos se ven 
sometidos a fuertes presiones 
para aumentar el gasto público 
y reducir los impuestos. Se trata 


de la inflación, el alza de las ta- 
sas de interés ha intensificado la 
carga del servicio de la deuda. 
En cuanto a la estabilidad 
financiera, Atif Mian señala que 
una economía que depende de 
una oferta constante de nueva 
deuda para generar demanda 
siempre es susceptible de sufrir 
disrupciones en los mercados 
financieros. Esto implica que los 
bancos centrales no tienen es- 
capatoria a la hora de propor- 
cionar respaldo, reduciendo el 
riesgo de los mercados públicos 
al tiempo que asumen más 
riesgo en sus propios balances. 


RECALCULANDO EL RIESGO 
Todo esto puede exigir una re- 
visión más amplia de la natura- 


El Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Civil N* 62, a cargo del Dr. Juan Pablo Lorenzini, 
[cretaría única a cargo de la Dra. Laura Wiszniacki, sito en Av. De Los Inmigrantes 1950, Piso 1* de la 
[Ciudad de Buenos Aires, comunica por 2 días en el Diario “El Cronista”, en autos “J. GROSSO S.A. C/ 
LESAMI S.A. Y OTRO S /EJECUCION DE ALQUILERES” (Expte. 29466/2021), que la Martillera Natalia 
Daniela Ceraldi DNI: 32.531.997 subastará el día martes 14 de mayo de 2024, a las 10:45 hs. (reserva 
In 37829) en punto, en la Oficina de Subastas Judiciales sita en Jean Jaurés 545, PB, CABA, el 50% 
indiviso del inmueble sito en la calle Cuba 2681 /83/85, entre Franklin D. Roosevelt y Manuel Ugarte, 
[Piso 4* UF 9, CABA. Matricula 16-10713/9, Nom. Cat.: 
efectuada en autos, con fecha 06-11-2023, surge que el mismo si 
Sra. Adriana Nora Feldman DNI: 10.966.480, en carácter de propietaria de la otra mitad indivisa y es la 
única habitante junto con su mascota (Gato). El bien consta de living-comedor, baño completo, dormi- 
torio, cocina y balcón corrido a la calle, con salida desde el living-comedor y la cocina. Superficie Cub. 
142,42m2, Semicub. 0,84m2, Balcón 4,90m2, Total: 48,16m2. Se observa una mancha de humedad en el 
techo del balcón y otra pequeña en la pared del living-comedor contigua a la del baño, y que en dicho 
[baño no funciona la canilla derecha del lavamanos, BASE: U$S 35.000, al contado y al mejor postor. 
SEÑA: 30%, COMISIÓN: 3%, SELLADOS: 196.m DEUDAS: AYSA al 13/04/23 SIN deuda, Expensas al 
[23/06/2023 SIN deuda, Aguas argentinas S.A. (Ex OSN) al 11/03/2024 SIN deuda, Inmobiliario y ABL al 
11/12/2023 SIN deuda. Se exige a quien o quienes resulten compradores la constitución de domicilio 
electrónico en el plazo de cinco (5) días bajo apercibimiento, en caso de no hacerlo, de disponer que 


Nación Argentina, sucursal Tribunales, bajo apercibimiento de lo dispuesto por el artículo 580 del Códi- 
go Procesal. Dicho saldo deberá ser integrado aún si se planteara nulidad de la subasta, debiendo en 
tal caso invertirse la suma de dinero en un plazo fijo, renovable automáticamente cada treinta (30) días, 


monto obtenido en la subasta no alcance para solventarlas. del C.P.C.C. Se hace saber el PROTOCOLO 
DE SUBASTAS JUDICIALES PRESENCIALES: DEL PÚBLICO EN GENERAL: Para concurrir al remate, el 


al link Oficina de Subastas -Tramites: turnos registro y deberá presentarse el 
en Jean Jaures 545 PB, Caba, con el formulario que indica el sitio aludido. EXHIBICIÓN: martes 7 
y jueves 9 de mayo de 2024 de 10 a 12 hs. Consultas al 11-6142-3366 o subastasUlaalborada.ar. 
Se expide el presente para ser publicado en el diario *El Cronista”. Buenos Aires, de abril de 2024.- 
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leza del riesgo en los mercados 
financieros. Los economistas 

mucho tiempo calificando 
los bonos soberanos de activos 
“seguros” que ofrecen una ren- 
tabilidad sin riesgo. Muchos 
afirman también que los bonos 
proporcionan un seguro contra 
la volatilidad de las acciones. 

Para ser considerado real- 
mente libre de riesgo, un bono 
como mini- 
mo, ofrecer un riesgo de default 
insignificante y el respaldo de 
un gobierno fiscalmente con- 
servador. Históricamente, tales 
credenciales han faltado y la 
inflación ha convertido la se- 
guridad en un sinsentido. Los 
inversores en gilts [bonos so- 
beranos británicos] durante el 
período inflacionario de 1972 a 
1974, por ejemplo, perdieron la 
mitad de su riqueza real. 

En el Global Investment Re- 
turns Yearbook de UBS, los 
académicos Elroy Dimson, Paul 
Marsh y Mike Staunton mues- 
tran que las caídas del mercado 
de bonos han sido histórica- 
mente mayores y/o más pro- 
longadas que las de la renta va- 
riable. Concluyen que los bonos 
nosonactivos 

También señalan que, aun- 
que las correlaciones negativas 
entre acciones y bonos desde 
finales de los ‘90 han hecho que 
ambos activos se cubran mu- 
tuamente, este periodo fue la 
excepción, no la regla. Fue 
esencialmente el producto de 
una política monetaria extra- 
vagantemente laxa y una in- 
ación muy baja. 

Los problemas del creciente 
riesgo de default, el despilfarro 
fiscal y la alta volatilidad plan- 
tean cuestiones particulares 
para EE.UU., que representa el 
44% del valor del mercado 
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mundial de bonos soberanos. 
También gestiona la moneda de 
reserva dominante en el mundo 
y es el proveedor de activos 
“seguros” para los inversores 
con aversión al riesgo. 

Esos inversores no pueden 
escapar a la creciente realidad 
de los grandes déficits fiscales y 
deuda, primero bajo la adı 
nistración Trump y ahora bajo 
la presidencia de Joe Biden. El 
propio Tesoro estadounidense 
ha declarado que la carga de la 
deuda pública es insostenible, y 
las constantes batallas en el 
Capitolio sobre el techo de 
deuda han llevado a EE, UU. 
cerca del default. 

¿Podría ser destronado el 
dólar? Estas predicciones vienen 
de lejos y siempre han resultado 
erróneas, porque los países que 
ofrecen activos realmente se- 
guros, sobre todo Alemania y los 
países nórdicos de Europa, sólo 
pueden proporcionar los sufi- 
cientes para satisfacer una pe- 
queña fracción de la demanda 
mundial. Incluso con su caótica 
política, su creciente fragilidad 
fiscal y mercados de deuda pú- 
blica cada vez más turbulentos, 
sigue sin haber una alternativa 
realista a la hegemonía finan- 
ciera estadounidense. 

Todo ello sugiere que la Re- 
serva Federal tendrá que seguir 
respaldando el mercado del 
Tesoro y el sistema bancario. 
Dado que EE.UU. y muchos 
otros países responden al cre- 
cimiento dependiente de la 
deuda aplicando remedios fis- 
cales y monetarios a corto plazo 
en lugar de reformas estructu- 
rales, el sistema financiero se- 
guirá actuando como un gigan- 
tesco parche para hacer frente a 
los desequilibrios endémicos y 
las crisis periódicas. 
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El sueldo pretendido 
por los argentinos 
alcanzó los $ 700.000 


En marzo, los salarios requeridos aumentaron casi un 18% versus una inflación del 11 por ciento 


Esel monto bruto promedio que pidieron 
los candidatos por mes en distintas 
posiciones, según un relevamiento privado 


— Juliana Monferrán 
— jmonferran@cronista com 


n marzo, los argenti- 
nos pidieron un suel- 
do, en promedio, su- 
perior a los $ 700.00, 
casi un 18% más de lo que pre- 
tendían un mes antes. Este mes 


el salario requerido superó en 
varios puntos la inflación que 
fue del 11 por ciento. 

Según el Índice que presen- 
ta mensualmente la platafor- 
ma especializada en búsque- 
das, Bumeran, en marzo, en 
promedio, el sueldo bruto re- 
querido por mes por los candi- 


datos fue de $ 706.426, mien- 
tras que en febrero fue de $ 
619.006. 

En el inicio del año, lo que 
pedían los profesionales, tam- 
biénen promedio era$ 510.935, 
un 5,4% más queen diciembre, 
mientras la inflación trepó a 
20,6% según el IPC. Ante la 


pérdida de los meses anterio- 
res, en marzo los candidatos se 
actualizaron. Aunque con res- 
pecto a marzo de 2023, signi- 
fica solo un 189,14% más con- 
tra un 287,90% de inflación. 


SUELDO SEGÚN SENIORITY 
Viendo cómo acomodar losin- 
gresos con los costos, los ar- 
gentinos que aspiran a un 
puesto junior piden cobrar, en 
promedio, $ 490.948. 

En tanto, el salario preten- 
dido en el segmento semi-se- 
nior y senior es de $ 735.557, 
siendo el segmento con menos 


aumento, un 16,88 por ciento. 

Por último, el sueldo que 
piden, en promedio, los pues- 
tos dejefe y supervisores es de 
$ 942.807, según el releva- 
miento. 

Así, el segmento que más 
creció fue el junior con un alza 
del salario pretendido del 
20,50 por ciento, 


SEGÚN GÉNERO 
Ahora, a pesar de los esfuerzos 
para cerrar la brecha entre los 
salarios de hombre y mujeres, 
la diferencia aún existe, inclu- 
so en los sueldos pretendidos. 
Así, según Bumeran, los 
hombres en promedio, piden 
un16,77% más que las mujeres. 
Es decir, mientras el salario 
promedio pretendido por los 
hombres es de $ 760,65; el de 
las mujeres es de $ 650,946. 


16,77% 


es la brecha entre 
el salario promedio 
pretendido por los 
hombre y por las 
mujeres 


1 8, 7% 
aumentó el monto 


pedido por los 
hombre 


Y no solo eso. El salario re- 
querido por lo hombres au- 
mentó un 18,97%, mientras 
que el de las mujeres solo un 
16,63%. 

Lo más notables es que a 
medida que el puesto al cual 
aplica una mujer es más alto 
mayores la brecha con el suel- 
do pretendido de los hombres. 

Según el relevamiento de 
marzo de este año, una mujer 
que aspira aun puesto junior 
pide, en promedio, $ 522.210. 
En tanto un hombre pide $ 
543.953 para el mismo segmen- 
to. Sin embargo, la compara- 
ción para un jefe/supervisores 
la siguiente: $ 690.119 requie- 
re, en promedio, una mujer; y 
$ 916.035 un hombre. 

Poráreas, Administración y 
Finanzas esla que presenta un 
mayor acumulado anual 
(54,20%). En cambio, RR.HH. 
es la de menor crecimiento.. 


